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ɇɚɤɪɚʁʃɟɦɫɟɜɟɪɨɡɚɩɚɞɭɬɪɢɬɭɦɭɥɚɢɡɉɨɞɢɥɢʁɚɤɚɫɭɞɚɥɚɜɢ
ɲɟɝɪɨɛɨɜɚɫɚɛɨɝɚɬɢɦɦɚɬɟɪɢʁɚɥɨɦȾɟɥɨɦɫɟɞɚɬɭʁɭɭɩɨɱɟɬɚɤɤɚɫɧɨɝ
ɛɪɨɧɡɚɧɨɝɞɨɛɚɚɧDʁɜɢɲɟɩɪɢɩɚɞɚɪɚɧɨʁɮɚɡɢɫɬɚɪɢʁɟɝɝɜɨɡɞɟɧɨɝɞɨɛɚ
ɨɞɧɨɫɧɨɤɪɚʁɭ9,,,ɢ9,,ɜɟɤɭɩɪɟɧɟɞɨɤɧɟɤɨɥɢɤɨɝɪɨɛɨɜɚɩɨɬɢɱɟɫ
ɤɪɚʁɚɫɬɚɪɢʁɟɝɝɜɨɡɞɟɧɨɝɞɨɛɚɢɡ,9ɜɟɤɚɩɪɟɧɟɆɟɻɭɝɪɨɛɨɜɢɦɚ9,,
ɜɟɤɚɢɦɚɜɢɲɟɛɨɝɚɬɢɯɚɥɢɧɢʁɟɞɚɧɬɨɥɢɤɨɛɨɝɚɬɞɚɛɢɫɟɦɨɝɚɨɧɚɡɜɚɬɢ
Äɤɧɟɠɟɜɫɤɢ³ɆɟɻɭɦɚɬɟɪɢʁɚɥɨɦɬɪɟɛɚɢɫɬɚʄɢɤɪɢɜɢɦɚɱɫɚÄɌ³ɞɪɲɤɨɦ
ʁɟɞɢɧɢɩɪɢɦɟɪɚɤɨɜɨɝɦɚɱɚɞɨɫɚɞɚɨɬɤɪɢɜɟɧɧɚȽɥɚɫɢɧɰɭɦɚɞɚʁɟɦɨɝɭʄɟ
ɞɚɫɭɧɟɤɢɤɪɢɜɢɦɚɱɟɜɢɛɟɡɫɚɱɭɜɚɧɢɯɞɪɲɤɢɩɪɢɩɚɞɚɥɢɨɜɨɦɬɢɩɭ
Ɂɚɧɢɦʂɢɜɢɫɭɢɭɧɢɤɚɬɧɢɩɪɢɦɟɪɰɢɤɨɥɭɬɚɫɬɢɯɮɢɛɭɥɚɭɨɛɥɢɤɭɤɪɭɝɚ
ɫɚɞɜɨɫɬɪɭɤɢɦɥɚɬɢɰɚɦɚɧɚɱɟɬɢɪɢɫɬɪɚɧɟɜɟɪɨɜɚɬɧɨɪɟɡɭɥɬɚɬɥɨɤɚɥɧɢɯ
ɟɤɫɩɟɪɢɦɟɧɚɬɚɫɚɧɨɜɢɦɨɛɥɢɤɨɦɩɪɢɯɜɚʄɟɧɢɦɫɚʁɭɝɚ
ɋɟɞɚɦɯɭɦɤɢɭɋʁɟɜɟɪɫɤɨɦɭɧɟɩɨɫɪɟɞɧɨʁɛɥɢɡɢɧɢɬɚɤɨɻɟɫɚɞɪɠɢ
ɧɟɤɨɥɢɤɨɝɪɨɛɨɜɚɢɡɤɚɫɧɨɝɛɪɨɧɡɚɧɨɝɞɨɛɚ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ɫɬɟɮɢɛɭɥɟɞɜɨʁɧɟɢɝɥɟɬɢɩɚ,ɚ,,,ɚɢ,,,Fɦɨɠɟɫɜɪɫɬɚɬɢɭɩɟɪɢɨɞɨɞ
ɩɨɫɥɟɞʃɟɱɟɬɜɪɬɢɧɟ9,,ɞɨɩɨɱɟɬɤɚɞɪɭɝɟɩɨɥɨɜɢɧɟ9,ɜɟɤɚȽɪɨɛ9,,
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ɇɩɪʁɟɞɧɨɫɟɤɥɢɦɚɱɢɡɒɬɪɛɚɰɚɎɢɚɥɚɚɫɥ
ɍɩɉɚɪɨɜɢʄ±ɉɟɲɢɤɚɧ
,ELG
ȻɟɥɟɲɤɟɨȽɥɚɫɢɧɰɭ 
ɍɞɟɫɟɬɬɭɦɭɥɚɭɀɢɜɚʂɟɜɢʄɢɦɚɬɪɟɛɚɢɫɬɚʄɢɧɟɤɨɥɢɤɨɝɪɨɛɨɜɚ
ɢɡɤɚɫɧɨɝɛɪɨɧɡɚɧɨɝɞɨɛɚɩɨɫɟɛɧɨɝɪɨɛ9,ɫɚɩʂɨɫɧɚɬɢɦɭɤɪɚɲɟɧɢɦ
ɬɨɪɤɜɟɫɨɦȽɪɨɛɨɜɢɢɡɫɬɚɪɢʁɟɝɝɜɨɡɞɟɧɨɝɞɨɛɚɧɢɫɭɤɨɧɫɬɚɬɨɜɚɧɢɞɨɤ
ɢɦɚɝɪɨɛɨɜɚɢɡɪɢɦɫɤɟɟɩɨɯɟ
ȽɪɨɛɨɜɢɭɯɭɦɤɚɦɚɭɀɭɩɚɧɨɜɢʄɢɦɚȻɥɚɠɟɜɢʄɢɦɚɉɨɞɫɬɪɚɧɚɦɚ
ɉɟɪɱɢɧɭɆɚɧɞɪɢɢɈɩɪɚɲɢʄɢɦɚɜɟʄɢɧɨɦɧɟɦɚʁɭɩɪɢɥɨɝɟɢɥɢɫɟɞɚɬɭʁɭ
ɧɚɨɫɧɨɜɭɪɟɬɤɢɯɧɚɥɚɡɚɭɫɬɚɪɢʁɟɝɜɨɡɞɟɧɨɞɨɛɚ
ɇɟɤɪɨɩɨɥɚɭȻɪɚɧɤɨɜɢʄɢɦɚɞɚɥɚʁɟɭɡɪɟɬɤɟɝɪɨɛɨɜɟɢɡɤɚɫɧɨɝ
ɛɪɨɧɡɚɧɨɝɞɨɛɚɢɪɢɦɫɤɟɟɩɨɯɟɧɚʁɜɟʄɢɦɞɟɥɨɦɝɪɨɛɨɜɟɢɡɩɪɜɟɞɜɟ
ɬɪɟʄɢɧɟ9,ɜɟɤɚɩɪɟɧɟɌɨɫɟɦɨɠɟɫɚɫɢɝɭɪɧɨɲʄɭɡɚɤʂɭɱɢɬɢɧɚɨɫɧɨ
ɜɭɮɢɛɭɥɚɧɚɨɱɚɪɚɫɬɢɯɢɩɥɨɱɚɫɬɢɯɮɢɛɭɥɚ ɞɜɨɩɟɬʂɚɫɬɢɯɮɢɛɭɥɚ
ɫɚɧɨɝɨɦɭɨɛɥɢɤɭɛɟɨɬɫɤɨɝɲɬɢɬɚɢɱɟɬɜɪɬɚɫɬɨɦɧɨɝɨɦɫɚɞɜɚɨɬɜɨɪɚ
ɝɥɚɫɢɧɚɱɤɢɯʁɟɞɧɨɩɟɬʂɚɫɬɢɯɮɢɛɭɥɚɫɚɱɭɧɚɫɬɢɦɢɞɭɝɦɟɬɚɫɬɢɦɥɭɤɨɦ
ɢɢɡɞɭɠɟɧɨɦɬɪɨɭɝɥɚɫɬɨɦɧɨɝɨɦȼɢɲɟɝɪɨɛɨɜɚʁɟɢɡɪɚɡɢɬɨɛɨɝɚɬɨɧɟ
ɤɢɫɚɞɪɠɟɮɢɛɭɥɚɤɚɨ,9;,,;9,
ɭɝɪɨɛɭ9ɧɚɻɟɧɢɫɭɨɫɬɚɰɢɛɪɨɧɡɚɧɟɮɢɚɥɟɭɤɪɚɲɟɧɟ
ɝɪɢɮɨɧɢɦɚɚɭɝɪɨɛɭ;9,ɧɚɪɭɤɜɢɰɚɨɞɫɪɟɛɪɧɟɠɢɰɟɩɚ
ɛɢɫɟɧɟɤɢɨɞʃɢɯɦɨɝɥɢɩɪɢɩɢɫɚɬɢɥɨɤɚɥɧɢɦɝɥɚɜɚɪɢɦɚɄɨɩʂɚɭɨɜɚ
ɞɜɚɩɨɫɥɟɞʃɚɝɪɨɛɚɭɤɚɡɭʁɭɧɚɬɨɞɚʁɟɪɟɱɨɦɭɲɤɢɦɝɪɨɛɨɜɢɦɚɌɭɦɭɥ
,,,±ɢɡɫɚɝɪɱɤɢɦɛɪɨɧɡɚɧɢɦɩɪɫɬɟɧɨɦɢɤɟɪɚɦɢɤɨɦɫɜɚɤɚɤɨ
ʁɟɦɥɚɻɢɢɩɪɢɩɚɞɚɜɟɪɨɜɚɬɧɨ,9ɜɟɤɭɩɪɟɧɟ
ɍɯɭɦɤɚɦɚɭɈɫɨɜɭ ɡɚɩɚɞɧɨɨɞȻɪɚɧɤɨɜɢʄɚɧɟɤɨɥɢɤɨɝɪɨɛɨɜɚ
ɩɪɢɩɚɞɚɫɪɟɞʃɟɦɢɤɚɫɧɨɦɛɪɨɧɡɚɧɨɦɞɨɛɭɧɟɤɢɧɚɥɚɡɢɫɪɟɞʃɟɦɜɟɤɭ
ɧɚʁɜɟʄɢɛɪɨʁɝɪɨɛɨɜɚɩɨɬɢɱɟɢɡɞɪɭɝɟɩɨɥɨɜɢɧɟ9,,ɢɩɪɜɟɩɨɥɨɜɢɧɟ
9,ɜɟɤɚɞɨɤɫɟɧɟɤɢɫɚɱɟɪɬɨɡɚɮɢɛɭɥɚɦɚɞɚɬɭʁɭɭ9ɜɟɤȾɨɦɢɧɢɪɚʁɭ
ɧɚɨɱɚɪɚɫɬɟɢɩɥɨɱɚɫɬɟɮɢɛɭɥɟɞɜɨɩɟɬʂɚɫɬɟɮɢɛɭɥɟɫɚɧɨɝɨɦɭɨɛɥɢɤɭ
ɛɟɨɬɫɤɨɝɲɬɢɬɚɢɱɟɬɜɪɬɚɫɬɨɦɧɨɝɨɦɫɚɞɜɚɨɬɜɨɪɚɢʁɟɞɧɨɩɟɬʂɚɫɬɟɮɢ
ɛɭɥɟɫɚɢɡɞɭɠɟɧɨɦɬɪɨɭɝɥɚɫɬɨɦɧɨɝɨɦɢɱɭɧɚɫɬɢɦɢɞɭɝɦɟɬɚɫɬɢɦɥɭɤɨɦ
Ȼɨɝɚɬɫɬɜɨɦɫɟɩɨɫɟɛɧɨɢɫɬɢɱɭɝɪɨɛ,ɫɚɮɢɛɭɥɚɢɤɨɩɚʂɚ
ɤɨʁɢɛɢɫɟɦɨɝɚɨɞɚɬɨɜɚɬɢɭɫɪɟɞɢɧɭɢɥɢɩɨɱɟɬɚɤɞɪɭɝɟɩɨɥɨɜɢɧɟ9,ɜɟɤɚ
ɝɪɨɛ,ɫɚɮɢɛɭɥɚɞɜɟɦɚɫɢɜɧɟɛɨɝɚɬɨɭɤɪɚɲɟɧɟɧɚɪɭɤɜɢɰɟ
ɫɚɞɜɚɩɭɬɩɪɟɤɪɲɬɟɧɢɦɤɪɚʁɟɜɢɦɚɢɮɢɝɭɪɚɥɧɨɨɛɪɚɻɟɧɢɦʄɢɥɢɛɚɪɫɤɢɦ
ɩɟɪɥɚɦɚɤɨʁɢɛɢɩɪɢɩɚɞɚɨɩɪɜɨʁɩɨɥɨɜɢɧɢ9,ɜɟɤɚɢɝɪɨɛ,,ɫɚ
ɛɪɨɧɡɚɧɢɦɛɚɫɟɧɨɦɢɮɢɚɥɨɦɭɤɪɚɲɟɧɨɦɥɨɬɨɫɢɦɚɤɨʃɫɤɨɦɨɩɪɟɦɨɦɢ
ɝɥɚɜɚɪɫɤɢɦɢɧɫɢɝɧɢʁɚɦɚɞɚɬɨɜɚɧɬɚɤɨɻɟɭɩɪɜɭɩɨɥɨɜɢɧɭ9,ɜɟɤɚɈɜɚʁ
ɑɨɜɢʄVT
ɍɩɉɚɪɨɜɢʄ±ɉɟɲɢɤɚɧ3KLOLSSVTT
ɁɚɚɪɯɚʁɫɤɭɤɟɪɚɦɢɤɭɢɡɈɫɨɜɚɉɚɪɨɜɢʄ±ɉɟɲɢɤɚɧ
Ɋɚɫɬɤɨȼɚɫɢʄ
ɩɨɫɥɟɞʃɢʁɟɫɜɪɫɬɚɧɭɪɟɞɝɥɚɫɢɧɚɱɤɢɯÄɤɧɟɠɟɜɫɤɢɯ³ɝɪɨɛɨɜɚɚɥɢɢ
ɞɪɭɝɚɞɜɚɝɨɪɟɩɨɦɟɧɭɬɚɝɪɨɛɚɦɨɝɭɫɟɫɦɚɬɪɚɬɢɡɚɝɥɚɜɚɪɫɤɟ
ɌɭɦɭɥɢɢɡɏɚɧɈɫɨɜɚɧɢɫɭɞɚɥɢɦɧɨɝɨɦɚɬɟɪɢʁɚɥɚɂɫɬɢɱɭɫɟɤɪɭ
ɠɧɢɩɪɢɜɟɫɚɤɫɚɲɢʂɤɨɦ6WDFKHOVFKHLEHɢɡɫɪɟɞʃɟɝɛɪɨɧɡɚɧɨɝɞɨɛɚɭ
ɬɭɦɭɥɭ,ɢɧɟɨɛɢɱɧɢɤɪɫɬɚɫɬɢɩɪɟɞɦɟɬɢɢɝɥɟ"ɭɬɭɦɭɥɭ9
ɌɪɢɬɭɦɭɥɚɫɚɥɨɤɚɥɢɬɟɬɚɈɤɪɭɝɥɨʁɭɠɧɨɨɞɈɫɨɜɚɞɚɥɢɫɭɝɪɨ
ɛɨɜɟɢɡɪɚɡɥɢɱɢɬɢɯɩɟɪɢɨɞɚɤɚɫɧɨɝɛɪɨɧɡɚɧɨɝɞɨɛɚɫɬɚɪɢʁɟɝɝɜɨɡɞɟɧɨɝ
ɞɨɛɚɢɪɢɦɫɤɟɟɩɨɯɟȽɪɨɛ,,,ɫɚɭɜɢʁɟɧɨɦɡɥɚɬɧɨɦɠɢɰɨɦɢɝɥɚɫɢɧɚɱ
ɤɢɯʁɟɞɧɨɩɟɬʂɚɫɬɢɯɮɢɛɭɥɚɫɚɢɡɞɭɠɟɧɨɦɬɪɨɭɝɥɚɫɬɨɦɧɨɝɨɦɩɪɢɩɚɞɚ
ɜɟɪɨɜɚɬɧɨɩɨɱɟɬɤɭɞɪɭɝɟɩɨɥɨɜɢɧɟ9,ɜɟɤɚ
ɍɉʂɟɲɢɜɢɰɢɡɚɩɚɞɧɨɨɞɈɤɪɭɝɥɚɧɟɤɨɥɢɤɨɝɪɨɛɨɜɚɯɭɦɤɟ,
ɢ9ɢɫɥɭɱɚʁɧɨɧɚɻɟɧɚɢɝɥɚɫɚɟɤɫɟɪɚɫɬɨɦɝɥɚɜɨɦɢɨɬɜɨɪɨɦɫɚɫɬɪɚɧɟ
/RFKKDOVQDGHOɩɪɢɩɚɞɚɛɪɨɧɡɚɧɨɦɞɨɛɭɞɨɤɜɟʄɢɧɚɩɪɟɦɚɮɢɛɭɥɚɦɚ
ɧɚɨɱɚɪɚɫɬɟɮɢɛɭɥɟɞɜɨɩɟɬʂɚɫɬɟɮɢɛɭɥɟɫɚɱɟɬɜɪɬɚɫɬɨɦɧɨɝɨɦɢɞɜɚ
ɨɬɜɨɪɚɤɪɟɫɬɚɫɬɚɮɢɛɭɥɚ ɝɥɚɫɢɧɚɱɤɟɱɭɧɚɫɬɟɢɞɭɝɦɟɬɚɫɬɟɮɢɛɭɥɟ
ɩɪɢɩɚɞɚɞɪɭɝɨʁɢɬɪɟʄɨʁɱɟɬɜɪɬɢɧɢ9,ɜɟɤɚɁɚɧɢɦʂɢɜɢɫɭɧɚɥɚɡɢʁɟɞ
ɧɨɝɤɪɭɠɧɨɝɩɪɨɛɢʁɟɧɨɝɩɪɢɜɟɫɤɚɫɚɢɡɞɭɠɟʃɟɦɧɚɝɨɪʃɟɦɞɟɥɭɬɢɩ
ɪɚɲɢɪɟɧɧɚɢɫɬɨɤɭɰɟɧɬɪɚɥɧɨɝȻɚɥɤɚɧɚɯɭɦɤɚ,ɢɮɪɚɝɦɟɧɚɬɚɤɚɥɚʁ
ɧɢɯɧɚɪɭɤɜɢɰɚɫɥɢɱɧɢɯɬɢɩɭɆɪɚɦɨɪɚɰ,9ɍȽɭɱɟɜɭɡɚɩɚɞɧɨɨɞ
ɉʂɟɲɢɜɢɰɟɧɚɻɟɧʁɟɦɚɬɟɪɢʁɚɥɢɡɛɪɨɧɡɚɧɨɝɞɨɛɚɢɫɪɟɞʃɟɝɜɟɤɚɚ
ɞɚʂɟɧɚɫɟɜɟɪɭɈɱɢɦɟɪɢɫɭɞɚɥɢɝɪɨɛɨɜɟɛɟɡɩɪɢɥɨɝɚɢʁɟɞɧɨɛɪɨɧɡɚɧɨ
ɞɭɝɦɟɢɡɫɪɟɞʃɟɝɛɪɨɧɡɚɧɨɝɞɨɛɚ
ɂɫɬɨɱɧɨɨɞɊɨɝɚɬɢɰɟȻɟɯɟɰɢɄɪɜɨʁɟɜɢʄɢɉɟɲɭɪɢʄɢɌɪɧɨɜɨɢ
ȾɭɛɧɢɫɭɩɪɭɠɢɥɢɧɟɤɢɦɚɬɟɪɢʁɚɥɞɨɤɭɄɨɫɨɜɭɞɨɦɢɧɢɪɚʁɭɝɪɨɛɨɜɢ
ɢɡɛɪɨɧɡɚɧɨɝɞɨɛɚ
ɋɜɟɡɚʁɟɞɧɨɦɨɠɟɫɟɡɚɤʂɭɱɢɬɢɞɚʁɟɩɪɨɫɬɨɪɢɫɬɨɱɧɨɨɞȽɥɚɫɢɧ
ɰɚɛɢɨɧɚɫɟʂɟɧɫɩɨɪɚɞɢɱɧɨɨɞɪɚɧɨɝɛɪɨɧɡɚɧɨɝɞɨɛɚɞɚɫɟɭɫɪɟɞʃɟɢ
ɧɚɪɨɱɢɬɨɭɤɚɫɧɨɛɪɨɧɡɚɧɨɞɨɛɚɛɪɨʁɝɪɨɛɨɜɚɩɨɜɟʄɚɜɚɢɞɚɫɟɝɪɨɛɨɜɢ
ɨɜɨɝɩɟɪɢɨɞɚɫɪɟʄɭɧɚɱɢɬɚɜɨʁɬɟɪɢɬɨɪɢʁɢɩɪɢɱɟɦɭɧɟɤɟɧɟɤɪɨɩɨɥɟ
±ɀɢɜɚʂɟɜɢʄɢȽɭɱɟɜɨɈɱɢɦɟɪɢ±ɫɚɞɪɠɟɝɨɬɨɜɨɢɫɤʂɭɱɢɜɨɝɪɨɛɨɜɟ
ɛɪɨɧɡɚɧɨɝɞɨɛɚȽɥɚɜɧɢɨɛɥɢɰɢɫɪɟɞʃɟɝɛɪɨɧɡɚɧɨɝɞɨɛɚɫɭɲɢɪɨɤɟɛɪɨɧ
ɡɚɧɟɧɚɪɭɤɜɢɰɟɭɤɪɚɲɟɧɟɭɪɟɡɢɜɚʃɟɦɢɤɨɧɢɱɧɚɞɭɝɦɚɞɩɪɨɛɭɲɟɧɚɫɚ
ɫɬɪɚɧɟɞɨɤɫɟɤɨɧɬɚɤɬɫɚɫɪɟɞʃɨɦȿɜɪɨɩɨɦɜɢɞɢɭɢɝɥɢɫɚɩɪɨɛɭɲɟɧɨɦ
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ɜɢɬɢɱɚɪɤɟɭɋʁɟɜɟɪɫɤɨɦ9ɉɪɜɚɮɚɡɚɫɬɚɪɢʁɟɝɝɜɨɡɞɟɧɨɝɞɨɛɚɤɪɚʁ
9,,,ɢɩɪɜɟɞɜɟɬɪɟʄɢɧɟ9,,ɜɟɤɚ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ɢ;,,,±ɫɚɨɪɭɠʁɟɦɧɚɤɢɬɨɦɤɟɪɚɦɢɤɨɦɢɛɪɨɧɡɚɧɢɦ
ɩɨɫɭɻɟɦɇɚʁɜɟʄɢɛɪɨʁɝɪɨɛɨɜɚɞɚɬɭʁɟɫɟɭ9,,ɜɟɤɜɪɟɦɟɤɨɦɟɩɪɢɩɚɞɚʁɭ
ɢɩɨɦɟɧɭɬɢɤɧɟɠɟɜɫɤɢɝɪɨɛɨɜɢɞɨɤɫɟɧɟɲɬɨɦɚʃɢɛɪɨʁɦɨɠɟɞɚɬɨɜɚɬɢ
ɭ9,ɜɟɤɩɪɟɧɟȳɟɞɧɚɱɟɪɬɨɡɚɮɢɛɭɥɚɭɯɭɦɰɢ;ɝɨɜɨɪɢɞɚʁɟɠɢɜɨɬ
ɧɚɫɬɚɜʂɟɧɞɟɥɢɦɢɱɧɨɢɭ9ɜɟɤɭɋɪɟɛɪɧɢɧɚɥɚɡɢɫɭɦɚɥɨɛɪɨʁɧɢɪɟɱʁɟ
ɨɧɚɪɭɤɜɢɰɚɦɚɢɩɪɫɬɟʃɭɨɞɛɪɨɧɡɚɧɟɠɢɰɟɤɨʁɢɫɟʁɚɜʂɚʁɭɢɭɪɚɧɢʁɢɦ
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ɉɪɢɥɨɝ
/XFHQWLQL7;,;
ȻɟɥɟɲɤɟɨȽɥɚɫɢɧɰɭ 
ɆɧɨɲɬɜɨɯɭɦɤɢɭɊɭɫɚɧɨɜɢʄɢɦɚɫɚɞɪɠɢɭɝɥɚɜɧɨɦɦɚɬɟɪɢʁɚɥ9,
ɜɟɤɚɤɚɤɨʁɟɫɭɞɢɬɢɩɨɛɪɨʁɧɢɦɮɢɛɭɥɚɦɚɢɬɨɞɜɨɩɟɬʂɚɫɬɢɦɫɚɱɟɬɜɪ
ɬɚɫɬɨɦɧɨɝɨɦɢɞɜɚɨɬɜɨɪɚɧɚɨɱɚɪɚɫɬɢɦɮɢɛɭɥɚɦɚɝɥɚɫɢɧɚɱɤɢɦʁɟɞɧɨ
ɩɟɬʂɚɫɬɢɦɮɢɛɭɥɚɦɚɫɚɱɭɧɚɫɬɢɦɞɭɝɦɟɬɚɫɬɢɦɢɱɜɨɪɚɫɬɢɦɥɭɤɨɦɤɚɨ
ɢʁɟɞɧɨɩɟɬʂɚɫɬɢɦɮɢɛɭɥɚɦɚɫɚɱɟɬɜɪɬɚɫɬɨɦɧɨɝɨɦɢɞɭɝɦɟɬɨɦȳɟɞɚɧ
ɛɪɨʁɝɪɨɛɨɜɚɫɚɝɜɨɡɞɟɧɢɦɞɜɨɩɟɬʂɚɫɬɢɦɢɝɜɨɡɞɟɧɢɦɧɚɨɱɚɪɚɫɬɢɦɮɢ
ɛɭɥɚɦɚɩɪɢɩɚɞɚɫɜɚɤɚɤɨ9,,ɜɟɤɭɋɞɪɭɝɟɫɬɪɚɧɟɜɢɲɟɝɪɨɛɨɜɚɫɟɧɚ
ɨɫɧɨɜɭɪɚɧɨɥɚɬɟɧɫɤɢɯɢɲɚɪɧɢɪɫɤɢɯɮɢɛɭɥɚɦɨɠɟɫɬɚɜɢɬɢɭ,9ɜɟɤ
Ȼɪɨɧɡɚɧɨɦɞɨɛɭɛɢɩɪɢɩɚɞɚɥɢɫɚɦɨɩɨʁɟɞɢɧɚɱɧɢɝɪɨɛɨɜɢɯɭɦɤɟ,9ɢɡ
ɫɚɲɢɜɚʄɨɦɢɝɥɨɦɢ;/9ɢɡɫɚɛɢɤɨɧɢɱɧɨɦɢɝɥɨɦɁɚɧɢ
ɦʂɢɜɨʁɟɞɚʁɟɧɚɻɟɧɨɜɢɲɟɛɨɝɚɬɢɯɝɪɨɛɨɜɚɫɚɦɚɱɟɜɢɦɚɢɤɨɩʂɢɦɚ
ɫɤɪɚʁɚ9,,ɢɩɨɱɟɬɤɚ9,ɜɟɤɚ;/,;ɢ;&,9ɢɡɫɥɢɱɧɢɯɩɨ
ɤɚɪɚɤɬɟɪɭɢɥɢʁɚɱɤɢɦɤɧɟɠɟɜɫɤɢɦɝɪɨɛɨɜɢɦɚɡɚɬɢɦɝɪɨɛɨɜɢɫɚɮɢɛɭ
ɥɚɢɡɞɪɭɝɟɩɨɥɨɜɢɧɟ9,ɜɟɤɚɯɭɦɤɚ;;,ɢɡɢ,9ɜɟɤɚɯɭɦɤɚ;/,
ɢɡɝɪɨɛɨɜɢɫɚɮɢɛɭɥɚɢɡɩɪɜɟɩɨɥɨɜɢɧɟ9,ɜɟɤɚ9,ɢɡ
ɫɚɮɢɛɭɥɚɢɮɪɚɝɦɟɧɬɨɦɢɥɢɪɫɤɨɝɲɥɟɦɚɢɡ9ɜɟɤɚɯɭɦɤɚ9,,,ɢɡ
ɢɫɚɮɢɛɭɥɚɢɡɞɪɭɝɟɩɨɥɨɜɢɧɟ9,ɜɟɤɚɯɭɦɤɚ;9ɚɥɢɛɟɡ
ɞɪɭɝɢɯɢɧɞɢɰɢʁɚɞɚʁɟɪɟɱɨɝɪɨɛɨɜɢɦɚɝɥɚɜɚɪɚɈɞɫɪɟɛɪɚʁɟɧɚɻɟɧʁɟɞɚɧ
ɩɪɫɬɟɧɭɯɭɦɰɢ;;ɢɡɫɚɤɨɩʂɟɦɢɝɜɨɡɞɟɧɨɦɞɜɨɩɟɬʂɚɫɬɨɦɮɢɛɭ
ɥɨɦɬɚɤɨɞɚɝɪɨɛɩɪɢɩɚɞɚ9,,ɜɟɤɭɡɚɬɢɦɲɚɪɧɢɪɫɤɚɮɢɛɭɥɚɜɚɪɢʁɚɧɬɟ
ɒɬɪɩɰɢɢɡ,9ɜɟɤɚɭɯɭɦɰɢ/9,,,ɢɡɫɚɮɪɚɝɦɟɧɬɢɦɚɤɟɪɚɦɢɤɟɢ
ɞɜɨʁɧɚɢɝɥɚɫɚɞɜɨɩɟɬʂɚɫɬɨɦɝɥɚɜɨɦɬɢɩ,,,ɚɭɯɭɦɰɢ;&,,ɫɚɤɨɦɚɞɨɦ
ɯɟɥɟɧɢɫɬɢɱɤɟɤɟɪɚɦɢɤɟ
ɏɭɦɤɟɭɊɭɞɢɧɚɦɚɤɨɞɊɭɫɚɧɨɜɢʄɚɞɚɥɟɫɭɦɚɬɟɪɢʁɚɥɢɡ9,ɢ9
ɜɟɤɚɞɨɤʁɟɩɨɫɟɛɧɨɛɨɝɚɬɚɯɭɦɤɚ,,,ɢɡɫɚɜɢɲɟɮɢɛɭɥɚɨɞɤɨʁɢɯ
ɲɚɪɧɢɪɫɤɢɯɫɪɟɛɪɧɨɦɥɭɧɭɥɚɫɬɨɦɧɚɭɲɧɢɰɨɦɫɪɟɛɪɧɢɦɞɜɨʁɧɢɦ
ɢɝɥɚɦɚɢɬɞɤɨʁɚɛɢɩɪɢɩɚɞɚɥɚɬɟɤɩɨɱɟɬɤɭ,9ɜɟɤɚ
ɑɟɬɪɞɟɫɟɬɢɫɬɪɚɠɟɧɢɯɯɭɦɤɢɧɚȽɨɫɢʃɨʁɩɥɚɧɢɧɢɩɪɭɠɚʁɭɫɥɢɱ
ɧɭɫɥɢɤɭɤɚɨɯɭɦɤɟɭɊɭɫɚɧɨɜɢʄɢɦɚɇɚʁɜɟʄɢɛɪɨʁɝɪɨɛɨɜɚɧɚɨɫɧɨɜɭ
ɮɢɛɭɥɚɞɚɬɭʁɟɫɟɭ9,ɜɟɤɢɬɨɩɪɟɬɟɠɧɨɭɩɪɜɭɩɨɥɨɜɢɧɭʁɟɞɚɧɛɪɨʁ
ɝɪɨɛɨɜɚɢɡɯɭɦɤɢ,9,;9,,,;;9,ɩɪɢɩɚɞɚ9,,ɜɟɤɭɞɨɤɜɢɲɟɝɪɨɛɨɜɚ
ɫɚɫɪɟɛɪɧɢɦɩɟɪɥɚɦɚɢɞɜɨʁɧɢɦɢɝɥɚɦɚɲɚɪɧɢɪɫɤɢɦɢɪɚɧɨɥɚɬɟɧɫɤɢɦ
ɮɢɛɭɥɚɦɚɯɭɦɤɟ9;;,;;;,,;;;9ɦɨɠɟɞɚɫɟɞɚɬɭʁɟɭ9ɢ,9ɜɟɤ
Ȼɪɨɧɡɚɧɨɞɨɛɚʁɟɫɥɚɛɨɡɚɫɬɭɩʂɟɧɨʁɟɞɧɚɢɝɥɚɫɚɛɢɤɨɧɢɱɧɨɦɝɥɚɜɨɦ
ɧɚɻɟɧɚʁɟɡɚʁɟɞɧɨɫɚɦɚɬɟɪɢʁɚɥɨɦɫɩɨɱɟɬɤɚ9,ɜɟɤɚɯɭɦɤɚ;;9,,,
Ɂɚɧɢɦʂɢɜɨʁɟɞɚɢɦɚɞɨɫɬɚɛɨɝɚɬɢɯɝɪɨɛɨɜɚɚɥɢɧɢʁɟɞɚɧɫɟɧɟɛɢɦɨɝɚɨ
ɨɡɧɚɱɢɬɢɤɚɨɤɧɟɠɟɜɫɤɢɋɩɚʂɟɧɢɝɪɨɛɭɯɭɦɰɢ;ɫɚɞɪɠɚɨʁɟɤɨɩʂɟ
ɲɟɫɬɮɢɛɭɥɚɧɚɪɭɤɜɢɰɟɢɞɪɭɝɢɧɚɤɢɬɞɨɤʁɟɭɯɭɦɰɢ;;,9ɛɢɥɨ
ɮɢɛɭɥɚɢɡɝɥɟɞɚɭɞɜɚɝɪɨɛɚ
ɈɞɨɫɬɚɥɢɯɧɟɤɪɨɩɨɥɚɬɪɟɛɚɩɨɦɟɧɭɬɢɩɨɫɟɛɧɨɉɥɚʃɟɢɆɚɪɚ
ɜɢʄɟɉɥɚʃɟ ɫɟ ɤɚɪɚɤɬɟɪɢɲɟɩɨ ɜɟʄɟɦɛɪɨʁɭ ɛɪɨɧɡɚɧɢɯɭɤɪɚɲɟɧɢɯ
Ɋɚɫɬɤɨȼɚɫɢʄ
ɮɚɥɟɪɚɤɨʁɟɫɟɞɚɬɭʁɭɭɤɪɚʁɛɪɨɧɡɚɧɨɝɢɩɨɱɟɬɚɤɝɜɨɡɞɟɧɨɝɞɨɛɚ;±,;
ɜɟɤɢɦɚɧɟɤɨɥɢɤɨɝɪɨɛɨɜɚɤɨʁɢɛɢɩɪɢɩɚɞɚɥɢɛɪɨɧɡɚɧɨɦɞɨɛɭɞɨɤɛɢ
ɧɚʁɦɥɚɻɢ ɝɪɨɛ ɫɚɨɜɨɝɥɨɤɚɥɢɬɟɬɚ ,  ɫɚ ɝɜɨɡɞɟɧɨɦɞɜɨɩɟɬʂɚɫɬɨɦ
ɮɢɛɭɥɨɦɩɪɢɩɚɞɚɨɤɪɚʁɭ9,,,ɢɥɢɩɪɜɨʁɩɨɥɨɜɢɧɢ9,,ɜɟɤɚɏɭɦɤɟɭ
Ɇɚɪɚɜɢʄɢɦɚɩɪɢɩɚɞɚʁɭɛɪɨɧɡɚɧɨɦɞɨɛɭɩɪɢɱɟɦɭʁɟɧɚʁɦɚɪɤɚɧɬɧɢʁɢ
ɧɚɥɚɡɜɟɥɢɤɢɩʂɨɫɧɚɬɢɛɨɝɚɬɨɭɤɪɚɲɟɧɢɬɨɪɤɜɟɫɢɜɟɥɢɤɚɢɝɥɚɫɚ
ɛɢɤɨɧɢɱɧɨɦɝɥɚɜɨɦɢɡɚɞɟɛʂɚɥɢɦɜɪɚɬɨɦɨɛɥɢɰɢɬɢɩɢɱɧɢɡɚɩɨɱɟɬɚɤ
ɤɚɫɧɨɝɛɪɨɧɡɚɧɨɝɞɨɛɚɈɫɬɚɥɚɧɚɥɚɡɢɲɬɚʁɭɠɧɨɨɞȽɥɚɫɢɧɰɚɩɪɭɠɢɥɚ
ɫɭɧɟɡɚɧɢɦʂɢɜɦɚɬɟɪɢʁɚɥɢɩɨʁɟɞɢɧɚɱɧɟɝɪɨɛɨɜɟɤɨʁɢɫɟɞɚɬɭʁɭɭɛɪɨɧ
ɡɚɧɨɢɝɜɨɡɞɟɧɨɞɨɛɚ
ɋɜɟɡɚʁɟɞɧɨɦɨɠɟɫɟɪɟʄɢɞɚʁɟɩɪɨɫɬɨɪʁɭɠɧɨɨɞȽɥɚɫɢɧɰɚɛɢɨɧɚ
ɫɟʂɟɧɬɨɤɨɦɛɪɨɧɡɚɧɨɝɞɨɛɚɞɚʁɟɞɨɲɥɨɞɨʁɚɱɟɝɢɧɬɟɧɡɢɬɟɬɚɭɧɚɫɟʂɚ
ɜɚʃɭɤɪɚʁɟɦɤɚɫɧɨɝɛɪɨɧɡɚɧɨɝɞɨɛɚɞɚʁɟɩɭɧɡɚɦɚɯɭɪɚɡɜɨʁɭɞɨɫɬɢɝɧɭɬ
ɭ9,,ɢ9,ɜɟɤɭɲɬɨɫɟɜɢɞɢɭɜɟɥɢɤɨɦɛɪɨʁɭɝɪɨɛɨɜɚɢɡ9,,ɜɟɤɚɚʁɨɲ
ɜɢɲɟɢɡɩɪɜɟɞɜɟɬɪɟʄɢɧɟ9,ɜɟɤɚɈɩɚɞɚʃɟɛɪɨʁɚɫɬɚɧɨɜɧɢɤɚɦɨɠɟɫɟ
ɭɨɱɢɬɢɨɞɤɪɚʁɚ9,ɞɨɤɪɚʁɚ9ɜɟɤɚɞɚɛɢɤɪɚʁɟɦ9ɢɭ,9ɜɟɤɭɭɫɥɟɞɢɨ
ɧɨɜɢɢɧɬɟɧɡɢɬɟɬɤɭɥɬɭɪɧɨɝɪɚɡɜɨʁɚɚɥɢɡɧɚɬɧɨɦɚʃɟʁɚɱɢɧɟɨɞɨɧɨɝɭ
9,,ɢ9,ɜɟɤɭɎɪɚɝɦɟɧɬɢɯɟɥɟɧɢɫɬɢɱɤɟɤɟɪɚɦɢɤɟɧɚɻɟɧɢɫɭɦɚɯɨɦɧɚ
ɨɜɨɦɩɨɞɪɭɱʁɭȼɪɥɚɡɢʁɟɊɭɫɚɧɨɜɢʄɢɊɭɞɢɧɟɇɚʁɦɥɚɻɢɝɪɨɛɨɜɢɧɚ
ɨɜɨɦɩɪɨɫɬɨɪɭɞɚɬɭʁɭɫɟɭ,,ɜɟɤɩɪɟɧɟɌɚɤɨɻɟʁɟɭɨɱʂɢɜɨɞɚɫɭɡɚʁɟɞ
ɧɢɰɟɭɛɪɨɧɡɚɧɨɦɞɨɛɭɦɚʃɟɢɪɚɡɛɚɰɚɧɟɩɨɰɟɥɨɦɩɪɨɫɬɨɪɭɞɨɤɫɟɭ
ɫɬɚɪɢʁɟɝɜɨɡɞɟɧɨɞɨɛɚɜɪɲɢɤɨɧɰɟɧɬɪɚɰɢʁɚɫɬɚɧɨɜɧɢɲɬɜɚɧɚɨɞɪɟɻɟɧɢɦ
ɥɨɤɚɥɢɬɟɬɢɦɚɆɨʄɧɢɢɥɢʁɚɱɤɢɤɧɟɠɟɜɢɜɥɚɞɚɥɢɫɭɩɨɫɜɟɦɭɫɭɞɟʄɢ
ɨɜɢɦɢɦɨɠɞɚɫɭɫɟɞɧɢɦɩɨɞɪɭɱʁɢɦɚɭ9,,ɜɟɤɭɄɚɫɧɢʁɟɬɨɤɨɦ9,ɜɟɤɚ
ʃɢɯɨɜɡɧɚɱɚʁʁɟɨɩɚɨɢɨʁɚɱɚɥɟɫɭɫɭɫɟɞɧɟɡɚʁɟɞɧɢɰɟɱɢʁɢɩɥɟɦɟɧɫɤɢ
ɝɥɚɜɚɪɢɪɟɤɥɨɛɢɫɟɧɢɫɭɢɦɚɥɢɡɧɚɱɚʁɢɥɢʁɚɱɤɢɯɤɧɟɠɟɜɚɆɨɝɭʄɟʁɟ
ɞɚɪɚɡɥɨɝɟɡɚɬɨɬɪɟɛɚɬɪɚɠɢɬɢɭɫɜɟɜɟʄɨʁɧɚɫɟʂɟɧɨɫɬɢɢɟɤɨɧɨɦɫɤɨɦ
ɫɧɚɠɟʃɭɨɜɨɝɩɪɨɫɬɨɪɚɨɞɤɪɚʁɚ9,,ɜɟɤɚɢɜɟʄɨʁɤɨɧɤɭɪɟɧɰɢʁɢɦɟɻɭɩɨ
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,,,,9ɢɡɞɨɤʁɟɜɟʄɢ
ɧɚɢɡɫɬɚɪɢʁɟɝɝɜɨɡɞɟɧɨɝɞɨɛɚɉɪɢɥɨɡɢɢɡɛɪɨɧɡɚɧɨɝɞɨɛɚɫɟɫɚɫɬɨʁɟɨɞ
ɬɨɪɤɜɟɫɚʁɟɞɚɧɝɥɚɞɚɤɢɬɚɧɚɤɢɞɜɚɞɟɛɟɥɚɩʂɨɫɧɚɬɚɢɫɤɪɨɦɧɨɭɤɪɚɲɟ
ɧɚɲɢɪɨɤɟɧɚɪɭɤɜɢɰɟɨɞɛɪɨɧɡɚɧɨɝɥɢɦɚɢɬɨɪɞɢɪɚɧɟɧɚɪɭɤɜɢɰɟɤɚɨ
ɢɜɟɥɢɤɟɢɝɥɟɫɚɛɢɤɨɧɢɱɧɨɦɝɥɚɜɨɦɢɡɚɞɟɛʂɚɥɢɦɜɪɚɬɨɦȽɪɨɛɨɜɢɢɡ
ɝɜɨɡɞɟɧɨɝɞɨɛɚɧɢɫɭɧɚɪɨɱɢɬɨɛɨɝɚɬɢɫɚɞɪɠɟɭɨɛɢɱɚʁɟɧɟɨɛɥɢɤɟɦɟɻɭ
ɤɨʁɢɦɚʁɟɭɧɢɤɚɬʁɟɞɧɨɩɟɬʂɚɫɬɚɮɢɛɭɥɚɫɚɩɟɬɞɢɫɤɨɢɞɧɢɯɡɚɞɟɛʂɚʃɚ
ɧɚɥɭɤɭɢɩɪɚɜɨɭɝɚɨɧɨɦɧɨɝɨɦɫɚɞɭɝɦɟɬɨɦ,,,ɢɡɱɢʁɢɞɢɫɤɨɜɢ
ɩɨɞɫɟʄɚʁɭɧɚɭɤɪɚɫɟɧɚɥɭɤɭʁɟɞɧɟʁɟɞɧɨɩɟɬʂɚɫɬɟɝɥɚɫɢɧɚɱɤɟɮɢɛɭɥɟɢɡ
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ɤɨɦɩɪɨɫɬɨɪɭȵɢɯɨɜɛɪɨʁɫɟɧɚɨɫɧɨɜɭɩɭɛɥɢɤɨɜɚɧɨɝɦɚɬɟɪɢʁɚɥɚɧɟ
ɦɨɠɟɬɚɱɧɨɨɞɪɟɞɢɬɢʁɟɪʁɟɫɚɦɨɎɢɚɥɚɞɚɨɛɪɨʁɢɫɤɨɩɚɧɢɯɬɭɦɭɥɚɧɚ
ɫɜɚɤɨɦɥɨɤɚɥɢɬɟɬɭɞɨɤɫɭɌɪɭɯɟɥɤɚɢɋɬɪɚɬɢɦɢɪɨɜɢʄɫɜɨʁɚɢɫɤɨɩɚɜɚʃɚ
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)LDOD±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Ɏɢɚɥɚ±
±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ȻɟɥɟɲɤɟɨȽɥɚɫɢɧɰɭ 
ɩɨʂɟɅɚɡɟɢɉɨɞɥɚɡɟȻɨɪɢɤɅɭɛɭɪɢʄɩɨʂɟȼɪɚɬɧɢɰɚɊɚɞɚɜɚ
ɢɧɟɲɬɨɡɚɩɚɞɧɢʁɟȼɪɚɠɢʄɢ
 ɉɪɜɢɨɞɱɟɬɢɪɢɬɭɦɭɥɚɤɨɞȻʁɟɥɨɫɚɜɢʄɚɨɬɤɨɩɚɧɞɚɨʁɟ
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ɝɪɢɜɧɨɦɫɚɞɜɚɩɭɬɩɪɟɤɪɲɬɟɧɢɦɤɪɚʁɟɜɢɦɚɢɞɪɭɝɢɦɩɪɟɞɦɟɬɢɦɚɌɚʁ
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ɧɭ9,ɜɟɤɚɩɪɟɧɟɇɚɢɦɟɢɚɤɨɛɢɫɟɤɨɥɢɰɚɢɤɪɱɚɝɦɨɝɥɢɞɚɬɨɜɚɬɢ
ɢɪɚɧɢʁɟɦɚɫɢɜɧɟɛɨɝɚɬɨɭɤɪɚɲɟɧɟɝɪɢɜɧɟɫɚɞɜɚɩɭɬɩɪɟɤɪɲɬɟɧɢɦɤɪɚ
ʁɟɜɢɦɚɞɚɬɭʁɭɫɟɭɩɪɜɭɩɨɥɨɜɢɧɭ9,ɜɟɤɚɌɨɩɨɤɚɡɭʁɭɧɚɥɚɡɢɨɜɚɤɜɢɯ
ɧɚɪɭɤɜɢɰɚɭɑɢɬɥɭɰɢɦɚ,ɢɡɂɥɢʁɚɤɭ;,;ɢɡɈɫɨɜɭ
,ɢɡɢȺɪɚɪɟɜɨʁɝɪɨɦɢɥɢ,ɛɨɝɚɬɢɦɝɪɨɛɨɜɢɦɚɢɡɩɪɜɟɩɨ
ɥɨɜɢɧɟɢɫɪɟɞɢɧɟ9,ɜɟɤɚɩɚɫɟɭɡɞɪɭɝɟɢɧɫɢɝɧɢʁɟɨɧɟɦɨɝɭɫɦɚɬɪɚɬɢ
ɤɚɨɡɧɚɤɩɨɫɟɛɧɨɝɞɨɫɬɨʁɚɧɫɬɜɚɢɡɨɜɨɝɩɟɪɢɨɞɚɈɫɬɚɥɢɧɚɥɚɡɢɢɡɨɜɚ
ɬɭɦɭɥɚɞɚɬɭʁɭɫɟɭɤɪɚʁ9,,ɢɩɪɜɭɩɨɥɨɜɢɧɭ9,ɜɟɤɚ
 Ɍɭɦɭɥɢɭɑɢɬɥɭɰɢɦɚɞɚɥɢɫɭɛɨɝɚɬɢɪɚɡɧɨɜɪɫɬɚɧɦɚɬɟɪɢʁɚɥ
ɤɨʁɢɩɪɢɩɚɞɚɜɪɟɦɟɧɭɨɞɩɨɱɟɬɤɚ9,ɞɨɩɨɱɟɬɤɚ,9ɜɟɤɚɇɚʁɡɧɚɱɚʁɧɢʁɢ
ʁɟɤɧɟɠɟɜɫɤɢɝɪɨɛ,ɢɡɢɡɩɪɜɟɩɨɥɨɜɢɧɟ9,ɜɟɤɚɫɚɛɪɨɧɡɚ
ɧɨɦɧɚɪɟɛɪɟɧɨɦɡɞɟɥɨɦɤɧɟɦɢɞɚɦɚɛɪɨɧɡɚɧɢɦɭɦɛɨɦ±ɰɟɧɬɪɚɥɧɢɦ
ɞɟɥɨɦɲɬɢɬɚɢɥɢɩɨʁɚɫɧɨɦɤɨɩɱɨɦɡɚɬɢɦɱɟɬɢɪɢɦɚɫɢɜɧɟɧɚɪɭɤɜɢ
ɰɟɫɚɞɜɚɩɭɬɩɪɟɤɪɲɬɟɧɢɦɤɪɚʁɟɜɢɦɚɤɨʃɫɤɨɦɨɩɪɟɦɨɦɞɜɨɫɟɤɥɢɦ
ɦɚɱɟɦɤɨɩʂɢɦɚɧɚɨɱɚɪɚɫɬɢɦɮɢɛɭɥɚɦɚɫɪɟɛɪɧɢɦɩɪɫɬɟɧɨɦɢɬɞɍ
ɢɫɬɨɦɬɭɦɭɥɭɧɚɻɟɧʁɟɭɡɪɢɦɫɤɟɢʁɟɞɚɧɩɪɚɢɫɬɨɪɢʁɫɤɢɦɥɚɻɢɝɪɨɛɫɚ
ɧɟɤɨɥɢɤɨɤɨɩɚʂɚɢɫɪɟɛɪɧɢɦɬɨɪɞɢɪɚɧɢɦɬɨɪɤɜɟɫɨɦɌɭɦɭɥɢ,,,,,9,
ɢ9,,,ɢɡɢ,,,9,,ɢ9,,,ɢɡɩɪɢɩɚɞɚɥɢɛɢ9,ɜɟɤɭɞɨɤɛɢɫɟ
ɬɭɦɭɥɢ,9ɢ9ɢɡɫɚɜɢɲɟɫɩɚʂɟɧɢɯɝɪɨɛɨɜɚɞɚɬɨɜɚɥɢɭ9ɜɟɤ
Ɍɭɦɭɥ9ʁɟɫɚɞɪɠɚɨɞɜɚɛɪɨɧɡɚɧɚɤɪɱɚɝɚɢɡɬɪɟʄɟɱɟɬɜɪɬɢɧɟ9ɜɟɤɚɢ
ʁɟɞɧɭɰɟɞɢʂɤɭɞɜɟɟɬɪɭɪɫɤɟɢɦɢɬɚɰɢʁɟɚɬɢɱɤɢɯɫɤɢɮɨɫɚɫɪɟɛɪɧɭɧɚɪɭ
ɤɜɢɰɭɩɪɫɬɟʃɟɮɢɛɭɥɟɢɝɥɟɢɬɞɩɚɛɢɫɟɦɨɝɚɨɫɜɪɫɬɚɬɢɭɝɥɚɜɚɪɫɤɟ
ɉɨɫɟɛɧɚɡɚɧɢɦʂɢɜɨɫɬɑɢɬɥɭɤɚʁɟɫɬɟɞɚɫɭɫɚɞɪɠɚɥɢɞɨɫɬɚɫɪɟɛɪɧɢɯ
ɂɫɬɪɚɠɟɧɨɬɭɦɭɥɚɎɢɚɥɚ±
ɂɫɬɪɚɠɟɧɨɬɭɦɭɥɚɌɪɭɯɟɥɤɚ±Ȼɟɧɚɰɑɨɜɢʄ7;;,9
7;,,±/XFHQWLQL
ɂɫɬɪɚɠɟɧɨɬɭɦɭɥɚɌɪɭɯɟɥɤɚ±
6WUDWLPLURYLüVTT%HQDFýRYLü7,;±;,9;;9
±
ɂɫɬɪɚɠɟɧɚɬɭɦɭɥɚɌɪɭɯɟɥɤɚ±/XFHQWLQL
ɂɫɬɪɚɠɟɧɨɯɭɦɤɢɎɢɚɥɚ±/XFHQWLQL±
7HUåDQ6O
)HOOPDQQVTT
Ɋɚɫɬɤɨȼɚɫɢʄ
ɩɪɟɞɦɟɬɚɤɚɤɨɢɡ9,ɜɟɤɚɧɩɪʁɟɞɧɭɭɤɪɚɫɧɭɢɝɥɭɫɚɝɥɚɜɨɦɭɨɛɥɢɤɭ
ɭɜɢʁɟɧɟɠɢɰɟɤɨʁɚʁɟɜɟɪɨɜɚɬɧɨɭɜɟɡɟɧɚɫɚʁɭɝɨɢɫɬɨɤɚɬɚɤɨɢɢɡ9ɜɟɤɚ
ɩɨɫɟɛɧɨɧɚɪɭɤɜɢɰɟɫɚʁɟɞɧɢɦɤɪɚʁɟɦɢɫɤɭɰɚɧɢɦɭɨɛɥɢɤɭɬɪɨɭɝɥɚɤɨʁɟ
ɩɨɞɫɟʄɚʁɭɧɚɧɚɤɢɬɬɢɩɚɆɪɚɦɨɪɚɰȻɪɨɧɡɚɧɨɦɞɨɛɭɩɪɢɩɚɞɚʁɟɞɧɚɢɝɥɚ
ɫɚɩɟɱɚɬɚɫɬɨɦɩɪɨɮɢɥɢɫɚɧɨɦɝɥɚɜɨɦɧɚɻɟɧɚɭɯɭɦɰɢ9ɢɡ
 ȽɪɨɛɨɜɢɭɆɥɚɻɭɩɪɢɩɚɞɚʁɭɦɚɯɨɦɜɪɟɦɟɧɭɨɞɤɪɚʁɚ9,,ɞɨɞɪɭɝɟ
ɩɨɥɨɜɢɧɟ9,ɜɟɤɚɞɨɤʁɟɨɬɤɪɢɜɟɧɢʁɟɞɚɧɛɪɨʁɝɪɨɛɨɜɚɫɤɪɚʁɚɫɪɟɞʃɟɝ
ɢɩɨɱɟɬɤɚɦɥɚɻɟɝɛɪɨɧɡɚɧɨɝɞɨɛɚɉɨɫɟɛɧɨɫɭɡɚɧɢɦʂɢɜɢɬɭɦɭɥ,9ɫɚ
ɫɟɞɚɦɪɚɬɧɢɱɤɢɯɝɪɨɛɨɜɚɫɚɤɨɩʂɢɦɚɛɪɭɫɟɜɢɦɚɩɥɨɱɚɫɬɨɦɮɢɛɭɥɨɦ
ɢɞɜɨɩɟɬʂɚɫɬɢɦɮɢɛɭɥɚɦɚɫɚɧɨɝɨɦɭɨɛɥɢɤɭɛɟɨɬɫɤɨɝɲɬɢɬɚɤɨʁɢɛɢ
ɩɪɢɩɚɞɚɨɩɪɜɨʁɱɟɬɜɪɬɢɧɢ9,ɜɟɤɚɢɬɭɦɭɥ;,,,ɫɚɞɜɟɧɚɨɱɚɪɚɫɬɟɢ
ɞɜɟɞɜɨɩɟɬʂɚɫɬɟɮɢɛɭɥɟɫɚɱɟɬɜɪɬɚɫɬɨɦɧɨɝɨɦɢɨɬɜɨɪɢɦɚɧɚɪɭɤɜɢɰɚ
ɦɚɩɪɢɜɟɫɰɢɦɚɞɢʁɚɞɟɦɨɦɢɚɫɬɪɚɝɚɥɧɢɦɩɨʁɚɫɨɦɤɨʁɢɛɢɞɚɬɨɜɚɨɭ
ɫɪɟɞɢɧɭ9,ɜɟɤɚɈɞɧɚɥɚɡɚɢɡɛɪɨɧɡɚɧɨɝɞɨɛɚɬɪɟɛɚɢɫɬɚʄɢɝɪɨɛ;ɫɚ
ɜɟɥɢɤɨɦɢɝɥɨɦɪɟɛɪɚɫɬɨɦɧɚɪɭɤɜɢɰɨɦɢɫɩɢɪɚɥɧɢɦɩɪɢɜɟɫɤɨɦɢɝɪɨɛ
;;,;ɫɚɦɚɫɢɜɧɢɦɭɤɪɚɲɟɧɢɦɬɨɪɤɜɟɫɨɦɞɭɝɦɟɬɢɦɚɢɫɩɢɪɚɥɧɢɦ
ɩɪɢɜɟɫɤɨɦ
 ɌɭɦɭɥɢɭɄɨɜɚɱɟɜɨɦɞɨɥɭɞɚɥɢɫɭɦɚɯɨɦɝɪɨɛɨɜɟɫɚɧɚɨɱɚɪɚɫɬɢɦ
ɢɥɭɱɧɢɦɮɢɛɭɥɚɦɚɢɝɥɚɦɚɧɚɪɭɤɜɢɰɚɦɚɩɪɢɜɟɫɰɢɦɚɢɬɞɤɨʁɢɩɪɢɩɚ
ɞɚʁɭɤɪɚʁɭ9,,ɢɩɪɜɨʁɩɨɥɨɜɢɧɢ9,ɜɟɤɚɞɨɤɫɭɩɨɫɟɛɧɨɜɚɠɧɟɯɭɦɤɟ9,
ɢ9,,ɫɚɝɪɨɛɨɜɢɦɚɢɡɪɚɧɨɝɛɪɨɧɡɚɧɨɝɞɨɛɚɫɚɛɪɨɧɡɚɧɢɦɛɨɞɟɠɢɦɚɢ
ɤɚɦɟɧɢɦɫɟɤɢɪɚɦɚȽɪɨɛɨɜɢɭɏɪɚɫɬɨɜɚɱɢɫɭɛɨɝɚɬɢʁɢɞɚɬɭʁɭɫɟɦɚɯɨɦ
ɭɩɪɜɟɞɜɟɬɪɟʄɢɧɟ9,ɜɟɤɚɚɥɢɫɭɩɨʁɟɞɢɧɢɝɪɨɛɨɜɢɦɥɚɻɢɢɩɪɢɩɚɞɚʁɭ
9ɜɟɤɭɂɫɬɢɱɭɫɟɝɪɨɛ,ɫɚɮɢɛɭɥɚɢɞɪɭɝɢɦɧɚɤɢɬɨɦɢɡɬɪɟʄɟɱɟ
ɬɜɪɬɢɧɟ9,ɜɟɤɚɝɪɨɛ,,,ɢɡɫɚɤɨɩʂɢɦɚɧɨɠɟɜɢɦɚɛɪɭɫɟɜɢɦɚ
ɱɟɬɢɪɢɮɢɛɭɥɟɞɜɨʁɧɨɦɢɝɥɨɦɩɪɢɜɟɫɰɢɦɚɢɬɞɢɡɫɪɟɞɢɧɟ9,ɜɟɤɚɢ
ɝɪɨɛ,ɢɡɫɚɮɢɛɭɥɚɧɚɪɭɤɜɢɰɚɦɚɢɛɪɨʁɧɢɦɩɪɢɜɟɫɰɢɦɚɤɨʁɢ
ɛɢɦɨɝɚɨɩɪɢɩɚɞɚɬɢɫɪɟɞɢɧɢ9,ɜɟɤɚ
ɇɟɧɚɪɨɱɢɬɨɛɨɝɚɬɢɝɪɨɛɨɜɢɢɡȾɭɛɨɤɨɝɞɨɥɚɢȼɢɬʃɚɛɢɩɪɟɦɚ
ɮɢɛɭɥɚɦɚ±ɦɚɯɨɦɧɚɨɱɚɪɚɫɬɢɦɮɢɛɭɥɚɦɚɞɜɨɩɟɬʂɚɫɬɢɦɮɢɛɭɥɚɦɚɫɚ
ɱɟɬɜɪɬɚɫɬɨɦɧɨɝɨɦɢɞɜɚɨɬɜɨɪɚʁɟɞɧɨɩɟɬʂɚɫɬɢɦɝɥɚɫɢɧɚɱɤɢɦɱɭɧɚɫɬɢɦ
ɢɞɭɝɦɟɬɚɫɬɢɦɮɢɛɭɥɚɦɚ±ɩɪɢɩɚɞɚɥɢɞɪɭɝɨʁɢɬɪɟʄɨʁɱɟɬɜɪɬɢɧɢ9,ɜɟɤɚ
Ɇɟɻɭɧɚɥɚɡɢɦɚɫɟɢɫɬɢɱɟɭɤɪɚɫɧɚɢɝɥɚɫɚɥɟɩɟɡɚɫɬɨɦɩɪɨɛɢʁɟɧɨɦɝɥɚɜɨɦ
,,,ɤɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɱɧɚɡɚȼɪɥɚɡɢʁɟɢɊɭɫɚɧɨɜɢʄɟɉɚɪɢɠɟɜɢʄɢɫɭɨɞ
ɤɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɱɧɢɯɧɚɥɚɡɚɞɚɥɢɫɚɦɨɞɜɚɛɪɨɧɡɚɧɚɩɪɫɬɟɧɚɨɞɤɨʁɢɯʁɟ
ʁɟɞɚɧɭɤɪɚɲɟɧɦɨɬɢɜɨɦʁɟɥɨɜɟɝɪɚɧɱɢɰɟɫɜɪɫɬɚɧɭɫɪɟɞʃɟɛɪɨɧɡɚɧɨ
ɞɨɛɚɞɨɤɞɪɭɝɢɨɞɫɩɢɪɚɥɧɟɠɢɰɟɫɚɤɭɩɚɫɬɢɦɡɚɜɪɲɟɰɢɦɚɢɦɚɩɚɪɚ
'UHFKVOHU7
,ELG7
ȻɟɥɟɲɤɟɨȽɥɚɫɢɧɰɭ 
ɥɟɥɟɭȽɪɱɤɨʁɧɚʁɜɟɪɨɜɚɬɧɢʁɟɭɝɟɨɦɟɬɪɢʁɫɤɨɦɩɟɪɢɨɞɭɉɨʁɟɞɢɧɚɱɧɨ
ɨɛʁɚɜʂɟɧɢɩɪɟɞɦɟɬɢɧɚʁɜɟʄɢɦɞɟɥɨɦɢɡɐɪɜɟɧɟɥɨɤɜɟ±ɫɪɟɛɪɧɚʁɟɞɧɨ
ɩɟɬʂɚɫɬɚɮɢɛɭɥɚɫɚɱɟɬɜɪɬɚɫɬɨɦɧɨɝɨɦɢɞɭɝɦɟɬɨɦɚɫɬɪɚɝɚɥɧɢɩɨʁɚɫ
ɫɪɟɛɪɧɢɬɨɪɞɢɪɚɧɢɬɨɪɤɜɟɫɫɥɢɱɚɧɬɨɪɤɜɟɫɭɢɡɑɢɬɥɭɤɚɭɤɪɚɫɧɚɢɝɥɚ
ɫɚÄɦɟɪɞɟɜɢɧɚɫɬɨɦ³ɝɥɚɜɨɦɞɜɨɫɬɪɭɤɚɤɪɫɬɚɫɬɚɞɜɨʁɧɚɢɝɥɚɝɜɨɡɞɟɧɢ
ɦɚɱɟɜɢɢɛɪɨɧɡɚɧɚɞɢʁɚɞɟɦɚɫɚɭɜɢʁɟɧɢɦɤɪɚʁɟɜɢɦɚɞɚɬɭʁɭɫɟɭɫɪɟɞʃɟ
ɛɪɨɧɡɚɧɨɞɨɛɚɢɭ9,ɢ9ɜɟɤɩɪɟɧɟ
ȼɟʄɢɧɚɝɪɨɛɨɜɚɫɚȻɚɧɞɢɧɨɝɛɪɞɚɫɟɬɚɤɨɻɟɞɚɬɭʁɟɨɞɤɪɚʁɚ9,,
ɞɨɞɪɭɝɟɩɨɥɨɜɢɧɟ9,ɜɟɤɚɚɥɢʁɟɜɚɠɧɨɢɫɬɚʄɢɩɨɫɬɨʁɚʃɟɜɢɲɟɝɪɨɛɨ
ɜɚɢɡɦɥɚɻɟɝɛɪɨɧɡɚɧɨɝɞɨɛɚɤɚɤɨɫɜɟɞɨɱɟɧɚɪɭɤɜɢɰɟ;9,,,ɢɡ
ɜɢɨɥɢɧɫɤɚɮɢɛɭɥɚ,,,ɢɡɢɝɥɚɫɚɬɨɩɭɡɚɫɬɨɦɝɥɚɜɨɦ,9ɢɡ
ɢ ʁɟɞɧɨɩɟɬʂɚɫɬɚɮɢɛɭɥɚɫɚɬɪɨɭɝɚɨɧɨɦɧɨɝɨɦȽɪɨɛɨɜɢɢɡɑɚɜɚɪɢɧɚ
ɫɭɦɥɚɻɢɢɞɚɬɭʁɭɫɟɩɪɟɦɚɝɥɚɫɢɧɚɱɤɢɦʁɟɞɧɨɩɟɬʂɚɫɬɢɦɱɜɨɪɚɫɬɢɦ
ɮɢɛɭɥɚɦɚɱɟɪɬɨɡɚɮɢɛɭɥɚɦɚɢɦɪɚɦɨɪɚɱɤɢɦɧɚɪɭɤɜɢɰɚɦɚɩɪɟɬɟɠɧɨ
ɭ9ɜɟɤ
ɇɚʁɡɧɚɱɚʁɧɢʁɢɧɚɥɚɡɭɢɫɬɨɱɧɨʁɝɪɭɩɢɧɟɫɭɦʃɢɜɨʁɟɤɧɟɠɟɜɫɤɚɯɭɦ
ɤɚɢɡȺɪɚɪɟɜɟɝɪɨɦɢɥɟɫɚɤɧɟɠɟɜɫɤɢɦɝɪɨɛɨɦɤɨʁɢʁɟɫɚɞɪɠɚɨɤɨɪɢɧɬɫɤɢ
ɲɥɟɦɮɢɛɭɥɚɢɞɪɭɝɢɛɪɨʁɧɢɧɚɤɢɬɦɟɻɭɤɨʁɢɦɫɟɢɫɬɢɱɭɞɜɟɦɚɫɢɜ
ɧɟɛɨɝɚɬɨɭɤɪɚɲɟɧɟɧɚɪɭɤɜɢɰɟɫɚɞɜɚɩɭɬɭɤɪɲɬɟɧɢɦɤɪɚʁɟɜɢɦɚɢɝɪɨɛɨɦ
ɫɟɢɡɚɤɨʁɢʁɟɧɨɫɢɨɝɨɫɩɨɞɚɪɟɜɨɨɪɭɠʁɟɈɜɚʁɝɪɨɛɛɢɫɟɞɚɬɨɜɚɨɢɡɜɢɲɟ
ɪɚɡɥɨɝɚɭɩɨɱɟɬɚɤɞɪɭɝɟɩɨɥɨɜɢɧɟ9,ɜɟɤɚȾɜɟɧɟɤɪɨɩɨɥɟɭɧɟɩɨɫɪɟɞɧɨʁ
ɛɥɢɡɢɧɢɄɭɫɚɱɟɢɒɚɪɚɧɱɟɜɟɜɪɬɚɱɟɫɚɞɪɠɟɦɚɯɨɦɝɪɨɛɨɜɟɢɡ9,ɢ9
ɜɟɤɚɤɨʁɢɫɟɜɟɡɭʁɭɡɚɜɪɟɦɟɦɨʄɧɨɝɤɧɟɡɚɢɡȺɪɚɪɟɜɟɝɪɨɦɢɥɟ
ɇɟɤɪɨɩɨɥɚɭɉɨɬɩɟʄɢɧɚɦɚɩɪɢɩɚɞɚɦɚɯɨɦɜɪɟɦɟɧɭɨɞɫɪɟɞɢɧɟ9,
ɞɨɫɪɟɞɢɧɟ9ɜɟɤɚɈɜɨɞɚɬɨɜɚʃɟɩɨɬɜɪɻɭʁɟɢɧɚɥɚɡʁɟɞɧɟɡɦɢʁɨɥɢɤɟɮɢɛɭ
ɥɟɩɪɢɫɬɢɝɥɟɫɚɡɚɩɚɞɚɤɨʁɚɩɪɢɩɚɞɚɞɪɭɝɨʁɩɨɥɨɜɢɧɢ9,ɜɟɤɚɉɨɫɟɛɧɨ
ɫɟɢɫɬɢɱɭɩɨɡɧɚɱɚʁɭɢɛɨɝɚɬɫɬɜɭɝɪɨɛ,;ɢɡɫɚɮɢɛɭɥɚɲɟɫɬ
ɝɥɚɫɢɧɚɱɤɢɯɱɜɨɪɚɫɬɢɯɮɢɛɭɥɚɢɞɜɟɤɪɭɠɧɟɩɥɨɱɚɫɬɟɮɢɛɭɥɟɦɪɚɦɨ
ɪɚɱɤɢɦɧɚɪɭɤɜɢɰɚɦɚɢɭɤɪɚɫɧɨɦɢɝɥɨɦɫɚÄɦɟɪɞɟɜɢɧɚɫɬɨɦ³ɝɥɚɜɨɦɝɪɨɛ
;9,,ɢɡɫɚɤɨɩʂɢɦɚɧɨɠɟɜɢɦɚɢɞɜɟɛɪɨɧɡɚɧɟɮɢɚɥɟɝɪɨɛ,,
ɢɡɫɚɮɢɛɭɥɚɞɜɨʁɧɢɦɢɝɥɚɦɚɢɦɪɚɦɨɪɚɱɤɢɦɧɚɪɭɤɜɢɰɚɦɚɝɪɨɛ
;;,9ɢɡɫɚɮɢɛɭɥɚɦɪɚɦɨɪɚɱɤɢɦɧɚɪɭɤɜɢɰɚɦɚɢɦɚɱɟɦɢɝɪɨɛ
;;9,ɫɚɮɢɛɭɥɚɛɪɨʁɧɢɦɩɪɢɜɟɫɰɢɦɚɦɪɚɦɨɪɚɱɤɢɦɧɚɤɢɬɨɦɢ
ɤɨɩʂɟɦɉɪɟɦɚɜɟɥɢɤɨɦɛɪɨʁɭɦɪɚɦɨɪɚɱɤɢɯɧɚɪɭɤɜɢɰɚɭɉɨɬɩɟʄɢɧɚɦɚ
ɢɨɤɨɥɧɢɦɥɨɤɚɥɢɬɟɬɢɦɚɪɟɤɥɨɛɢɫɟɞɚʁɟɨɜɞɟɛɢɨɝɥɚɜɧɢɰɟɧɬɚɪɩɪɨ
ɢɡɜɨɞʃɟɦɪɚɦɨɪɚɱɤɨɝɧɚɤɢɬɚɧɚȽɥɚɫɢɧɰɭ
)LDOD6O8S3KLOLSS
ɋɬɪɚɬɢɦɢɪɨɜɢʄVTT
Ɍɪɭɯɟɥɤɚɋɥ
Ɋɚɫɬɤɨȼɚɫɢʄ
ɂɡɌɚɥɢɧɚʁɟɞɧɨɝɨɞɧɚʁɜɚɠɧɢʁɢɯɧɚɥɚɡɢɲɬɚɨɤɨɋɨɤɨɥɰɚɩɨɬɢɱɟ
ɧɟɲɬɨɧɚɥɚɡɚɢɡɦɥɚɻɟɝɛɪɨɧɡɚɧɨɝɞɨɛɚɧɩɪʁɟɞɧɚɜɢɨɥɢɧɫɤɚɮɢɛɭɥɚ
ɡɚɬɢɦɝɪɨɛɨɜɢɤɨʁɢɛɢɩɪɢɩɚɞɚɥɢ,;ɢ9,,,ɜɟɤɭɫɚɮɚɥɟɪɚɦɚɢɬɨɪɞɢ
ɪɚɧɢɦɬɨɪɤɜɟɫɢɦɚ;,;ɢɡɢɥɭɱɧɢɦʁɟɞɧɨɩɟɬʂɚɫɬɢɦ
ɮɢɛɭɥɚɦɚɫɚɬɪɨɭɝɚɨɧɨɦɧɨɝɨɦ;;ɢ;;;,9ɢɡɜɢɲɟɝɪɨ
ɛɨɜɚɢɡ9,,ɢɩɨɱɟɬɤɚ9,ɜɟɤɚɨɞɤɨʁɢɯɬɪɟɛɚɢɫɬɚʄɢɝɪɨɛ,ɢɡ
ɫɚɤɨʃɫɤɨɦɨɩɪɟɦɨɦɨɪɭɠʁɟɦɢɜɟɥɢɤɨɦɞɜɨɩɟɬʂɚɫɬɨɦɮɢɛɭɥɨɦɫɚ
ɧɨɝɨɦɭɨɛɥɢɤɭɛɟɨɬɫɤɨɝɲɬɢɬɚɤɨʁɢɛɢɫɟɦɨɝɚɨɫɜɪɫɬɚɬɢɭɝɥɚɜɚɪɫɤɟ
±ɢɞɨɫɬɚɛɨɝɚɬɢɯɝɪɨɛɨɜɚɢɡ9,ɢ9ɜɟɤɚɆɟɻɭʃɢɦɚɬɪɟɛɚɢɫɬɚʄɢɝɪɨɛ
,ɢɡɫɚɤɨɩʂɟɦɮɪɚɝɦɟɧɬɨɦɢɥɢɪɫɤɨɝɲɥɟɦɚɢɞɜɟɮɢɛɭɥɟɬɢ
ɩɚɱɟɪɬɨɡɚɆɟɻɭɧɚɥɚɡɢɦɚɫɟʁɚɜʂɚʁɭɦɪɚɦɨɪɚɱɤɟɧɚɪɭɤɜɢɰɟɭɤɪɚɫɧɚ
ɢɝɥɚɫɚÄɦɟɪɞɟɜɢɧɚɫɬɨɦ³ɝɥɚɜɨɦɤɚɨɭɉɨɬɩɟʄɢɧɚɦɚɢɐɪɜɟɧɨʁɥɨɤɜɢ
ɢɜɢɲɟɮɢɛɭɥɚɫɚɩɪɚɜɨɭɝɚɨɧɨɦɧɨɝɨɦɢɞɭɝɦɟɬɨɦɢɪɚɡɥɢɱɢɬɨɨɛɥɢ
ɤɨɜɚɧɢɦɥɭɤɨɜɢɦɚɲɬɨɢɧɞɢɰɢɪɚɜɚɪɢɪɚʃɟɨɜɨɝɩɨɫɥɟɞʃɟɝɨɛɥɢɤɚɭ
ɨɛɥɢɠʃɢɦɪɚɞɢɨɧɢɰɚɦɚ
Ɉɞɝɪɨɛɨɜɚɢɡɋɨɤɨɥɰɚɬɪɟɛɚɢɫɬɚʄɢɝɪɨɛ,,,ɢɡɢɝɪɨɛ
ɢɡɤɨʁɢɫɚɞɪɠɟʁɟɞɧɨɩɟɬʂɚɫɬɟɮɢɛɭɥɟɫɚɬɪɨɭɝɚɨɧɨɦɧɨɝɨɦɧɚɪɭ
ɤɜɢɰɟɬɨɪɞɢɪɚɧɟɬɨɪɤɜɟɫɟ±ɦɚɬɟɪɢʁɚɥɢɡ,;ɢ9,,,ɜɟɤɚȽɪɨɛɨɜɢɫɚ
ɋɨɤɨɥɚɱɤɨɝɩɨʂɚɩɪɢɩɚɞɚʁɭɦɚɯɨɦ9,ɜɟɤɭɋɥɢɱɧɨɛɢɫɟɦɨɝɥɟɞɚɬɨɜɚɬɢ
ɯɭɦɤɟɢɡɉɨɞɥɚɡɚɅɚɡɚɢɊɚɞɚɜɟɏɭɦɤɟɢɡȼɪɚɠɢʄɚɧɟɲɬɨɡɚɩɚɞɧɢʁɟ
ɨɞɋɨɤɨɥɰɚɫɚɞɪɠɟɝɪɨɛɨɜɟɫɤɪɚʁɚ9,ɢɢɡ9ɜɟɤɚɫɚɧɚɪɭɤɜɢɰɚɦɚɬɢɩɚ
ɦɪɚɦɨɪɚɰɝɥɚɫɢɧɚɱɤɢɦʁɟɞɧɨɩɟɬʂɚɫɬɢɦɮɢɛɭɥɚɦɚɱɟɪɬɨɡɚɮɢɛɭɥɚɦɚ
ɞɜɨʁɧɢɦɢɝɥɚɦɚɫɚÄɆ³ɝɥɚɜɨɦɨɞɤɨʁɢɯʁɟɞɧɚɨɞɫɪɟɛɪɚɢɦɚɝɥɚɜɭɨʁɚ
ɱɚɧɭɫɪɟɛɪɧɨɦɠɢɰɨɦ,
ɍɨɩɲɬɟɭɡɟɜɲɢɪɟɤɥɨɛɢɫɟɞɚʁɟɧɚɝɥɚɫɢɧɚɱɤɨʁɜɢɫɨɪɚɜɧɢɢɥɢ
Ƚɥɚɫɢɧɰɭɭɭɠɟɦɫɦɢɫɥɭɩɨɫɬɨʁɚɥɚɨɞɪɟɻɟɧɚɚɤɬɢɜɧɨɫɬɨɞɪɚɧɨɝɛɪɨɧ
ɡɚɧɨɝɞɨɛɚɚɥɢɞɚʁɟɞɨɛɢɥɚɭɢɧɬɟɧɡɢɬɟɬɭɬɟɤɬɨɤɨɦɦɥɚɻɟɝɛɪɨɧɡɚɧɨɝ
ɞɨɛɚɧɚɪɨɱɢɬɨɤɪɚʁɟɦɨɜɨɝɩɟɪɢɨɞɚɤɚɤɨɭɤɚɡɭʁɟɤɨɧɰɟɧɬɪɚɰɢʁɚɪɟɥɟ
ɜɚɧɬɧɨɝɦɚɬɟɪɢʁɚɥɚɭɋɨɤɨɥɰɭɢɌɚɥɢɧɚɦɚɈɞɞɪɭɝɟɩɨɥɨɜɢɧɟ9,,ɞɨ
ɤɪɚʁɚ9ɜɟɤɚɨɜɨɩɨɞɪɭɱʁɟɞɨɠɢɜʂɚɜɚɜɪɯɭɧɚɰɫɜɨɝɪɚɡɜɨʁɚɲɬɨɫɟɜɢɞɢ
ɩɨɛɪɨʁɭɝɪɨɛɨɜɚɤɨʁɢɫɟɞɚɬɭʁɭɭɨɜɨɜɪɟɦɟɩɨɪɚɡɧɨɜɪɫɧɨɫɬɢɦɚɬɟɪɢ
ʁɚɥɚɢɝɥɚɜɚɪɫɤɢɦɢɥɢɤɧɟɠɟɜɫɤɢɦɝɪɨɛɨɜɢɦɚɭɌɚɥɢɧɚɦɚɩɨɱɟɬɚɤ9,
ɜɟɤɚȻʁɟɥɨɫɚɜɢʄɢɦɚɢɑɢɬɥɭɰɢɦɚɩɪɜɚɩɨɥɨɜɢɧɚ9,ɜɟɤɚɢɞɪɭɝɚɩɨ
ɥɨɜɢɧɚ9ɜɟɤɚɢȺɪɚɪɟɜɨʁɝɪɨɦɢɥɢɩɨɱɟɬɚɤɞɪɭɝɟɩɨɥɨɜɢɧɟ9,ɜɟɤɚ
Ɇɟɻɭɝɥɚɜɚɪɫɤɟɝɪɨɛɨɜɟɛɢɫɟɦɨɠɞɚɦɨɝɥɢɫɜɪɫɬɚɬɢɧɟɤɢɝɪɨɛɨɜɢɢɡ
ɏɪɚɫɬɨɜɚɱɟɢɉɨɬɩɟʄɢɧɚɦɚɯɨɦɢɡ9,ɜɟɤɚɫɚɜɟɥɢɤɢɦɛɪɨʁɟɦɮɢɛɭɥɚ
ɂɦɚɫɟɭɬɢɫɚɤɞɚʁɟɩɨɞɪɭɱʁɟɨɤɨɋɨɤɨɥɰɚɢɡɝɭɛɢɥɨɧɟɲɬɨɭɡɧɚɱɚʁɭɭ
ɨɞɧɨɫɭɧɚɧɚɥɚɡɢɲɬɚɧɚɢɫɬɨɤɭɨɤɨȺɪɚɪɟɜɟɝɪɨɦɢɥɟɢɨɧɚɧɚʁɭɝɭɨɤɨ
ɑɢɬɥɭɤɚɤɨʁɚɜɪɯɭɧɚɰɪɚɡɜɨʁɚɞɨɠɢɜʂɚɜɚʁɭɭ9,ɜɟɤɭɚɥɢɫɟɢɧɬɟɧɡɢɜɧɚ
ɚɤɬɢɜɧɨɫɬɧɚɫɬɚɜʂɚɨɜɞɟɢɭɫɥɟɞɟʄɟɦɜɟɤɭ
ȻɟɥɟɲɤɟɨȽɥɚɫɢɧɰɭ 
ɏɭɦɤɟɫɟɜɟɪɧɨɨɞȽɥɚɫɢɧɰɚ
ȽɪɭɩɚɯɭɦɤɢɫɟɜɟɪɧɨɨɞȽɥɚɫɢɧɰɚɩɪɢɩɚɞɚɬɪɢɦɚɥɨɤɚɥɢɬɟɬɢɦɚɭ
ɛɥɢɡɢɧɢɋɚɪɚʁɟɜɚɆɢɥɟɬɢɧɟɁɚɝɪɚɻɟɢɄɪɢɠɟɜɚɰ
ɉɟɬɬɭɦɭɥɚɢɡɄɪɢɠɟɜɰɚɞɚɥɨʁɟɝɪɨɛɨɜɟɢɡɫɬɚɪɢʁɟɝɝɜɨɡɞɟɧɨɝ
ɞɨɛɚɤɨʁɢɫɟɞɚɬɭʁɭɧɚɨɫɧɨɜɭɮɢɛɭɥɚɤɪɟɫɬɚɫɬɚɮɢɛɭɥɚɧɚɨɱɚɪɚɫɬɟ
ɮɢɛɭɥɟɞɭɝɦɟɬɚɫɬɚɝɥɚɫɢɧɚɱɤɚɮɢɛɭɥɚɦɪɚɦɨɪɚɱɤɢɯɧɚɪɭɤɜɢɰɚɢɝɥɚ
ɫɢɧɚɱɤɢɯɨɛɥɢɤɚɦɚɱɟɜɚɜɟʄɢɧɨɦɭɞɪɭɝɭɢɬɪɟʄɭɱɟɬɜɪɬɢɧɭ9,ɜɟɤɚ
ɆɚɬɟɪɢʁɚɥɢɡɁɚɝɪɚɻɚɩɪɢɩɚɞɚɦɚʃɢɦɞɟɥɨɦɞɪɭɝɨʁɱɟɬɜɪɬɢɧɢ9,
ɜɟɤɚɚɜɟʄɢɦɞɟɥɨɦɜɪɟɦɟɧɭɨɞɤɪɚʁɚ9,ɞɨ,9ɜɟɤɚɩɪɟɧɟɍɝɪɨɛɭ,
ɧɚɻɟɧɢɫɭɨɫɬɚɰɢɛɪɨɧɡɚɧɨɝɫɭɞɚɦɨɠɞɚɥɟɛɟɫɚɧɟɨɛɢɱɧɢɛɪɨɧɡɚɧɢ
ɩɪɟɞɦɟɬɭɨɛɥɢɤɭɞɜɨʁɧɟɩɬɢɱʁɟɝɥɚɜɟɢɫɪɟɛɪɧɚɚɩɥɢɤɚɭɨɛɥɢɤɭɞɢɜʂɟɝ
ɜɟɩɪɚɤɨʁɢɫɟɞɚɬɭʁɟɭɩɨɫɥɟɞʃɭɬɪɟʄɢɧɭ9,ɜɟɤɚɋɥɢɱɧɚɚɩɥɢɤɚɢɩɪɢɜɟ
ɫɚɤ"ɭɨɛɥɢɤɭɞɜɨʁɧɟɩɬɢɱʁɟɝɥɚɜɟɧɚɻɟɧɢɫɭɭɤɧɟɠɟɜɫɤɨʁɧɟɤɪɨɩɨɥɢ
ɭȺɬɟɧɢɰɢɤɨɞɑɚɱɤɚɲɬɨɭɤɚɡɭʁɟɧɚɢɫɬɨɜɪɟɦɟɧɨɫɬɢɩɨɜɟɡɚɧɨɫɬɞɜɚ
ɧɚɥɚɡɚɍɁɚɝɪɚɻɭʁɟɡɚɧɢɦʂɢɜɚɢɩɨʁɚɜɚɱɟɪɬɨɡɚ,,,ɢɥɚɬɟɧɫɤɢɯ
ɮɢɛɭɥɚ,
ɈɞɞɜɚɝɪɨɛɚɭɯɭɦɤɢɭɆɢɥɟɬɢɧɚɦɚɩɪɜɢɩɪɢɩɚɞɚɜɟɪɨɜɚɬɧɨɫɪɟɞɢ
ɧɢɚɞɪɭɝɢɞɪɭɝɨʁɩɨɥɨɜɢɧɢ9,ɜɟɤɚɁɚɧɢɦʂɢɜʁɟɩɨɥɭɤɪɭɠɧɢɩɪɢɜɟɫɚɤ
ɫɚɤɨʃɫɤɨɦɝɥɚɜɨɦɱɢʁɚʁɟɮɨɪɦɚɫɥɢɱɧɚɩɪɢɜɟɫɤɭɧɚɻɟɧɨɦɭɝɪɨɛɭɭ
ɄɚɪɚɝɚɱɭɤɨɞɄɨɫɨɜɫɤɟɆɢɬɪɨɜɢɰɟɤɨʁɢɫɟɞɚɬɭʁɟɭɢɫɬɢɩɟɪɢɨɞ
ɏɭɦɤɟɫɟɜɟɪɧɨɨɞȽɥɚɫɢɧɰɚɭɤɚɡɭʁɭɧɚɤɭɥɬɭɪɧɢɪɚɡɜɨʁɨɞɫɪɟɞɢɧɟ
9,ɞɨ,9ɜɟɤɚɩɪɟɧɟɩɪɢɱɟɦɭɛɢɧɚɥɚɡɢɢɡɄɪɢɠɟɜɰɚɛɢɥɢɫɬɚɪɢʁɢ
ɨɞɨɧɢɯɢɡɁɚɝɪɚɻɚɢɆɢɥɟɬɢɧɚɁɚɧɢɦʂɢɜɨʁɟɞɚɫɭɧɚɫɜɚɬɪɢɥɨɤɚ
ɥɢɬɟɬɚɨɬɤɪɢɜɟɧɟɛɪɨɧɡɚɧɟɧɚɪɭɤɜɢɰɟɬɢɩɚɦɪɚɦɨɪɚɰɭɜɟɡɟɧɟɦɨɠɞɚ
ɢɡɪɚɞɢɨɧɢɰɚɭɨɤɨɥɢɧɢɉɨɬɩɟʄɢɧɚɢȺɪɚɪɟɜɟɝɪɨɦɢɥɟɢɥɢɧɚɱɢʃɟɧɟ
ɩɨɞʃɢɯɨɜɢɦɭɬɢɰɚʁɟɦɇɟɲɬɨɛɨɝɚɬɢʁɢɝɪɨɛɨɜɢɫɭɄɪɢɠɟɜɚɰ,ɫɚ
ɮɢɛɭɥɟɢɦɚɱɟɦɁɚɝɪɚɻɟ,ɫɚɛɪɨɧɡɚɧɢɦɫɭɞɨɦɢɫɪɟɛɪɧɨɦɚɩɥɢɤɨɦ
,,,ɫɚɱɟɪɬɨɡɚɮɢɛɭɥɟɦɧɨɲɬɜɨɦʄɢɥɢɛɚɪɫɤɢɯɩɟɪɥɢɢɤɨɩʂɚɢ
ȳɟɞɧɚɯɭɦɤɚɢɫɬɪɚɠɟɧɚɎɢɚɥɚɚȻɟɧɚɰɑɨɜɢʄ7;;;,;
±/XFHQWLQL±
ɉɟɬɯɭɦɤɢɢɫɬɪɚɠɟɧɨɎɢɚɥɚɚ±/XFHQWLQL±
7HUåDQVO±
ɉɟɬɯɭɦɤɢɢɫɬɪɚɠɟɧɨɎɢɚɥɚɚ±Ȼɟɧɚɰɑɨɜɢʄ7;/,,
±/XFHQWLQL
ɍɩĈXNQLü-RYDQRYLüɌ
ȼɚɫɢʄɌ
Ɋɚɫɬɤɨȼɚɫɢʄ
Ɇɢɥɟɬɢɧɟ,ɫɚɝɥɚɫɢɧɚɱɤɟɮɢɛɭɥɟɦɚɞɚɫɟɧɢʁɟɞɚɧɧɟɦɨɠɟɫɦɚɬɪɚ
ɬɢɤɧɟɠɟɜɫɤɢɦ
Ɂɚɤʂɭɱɚɤ
 Ɉɜɚʁɩɪɟɝɥɟɞɝɥɚɫɢɧɚɱɤɢɯɥɨɤɚɥɢɬɟɬɚɦɚɤɚɪɢɫɭɦɚɪɚɧʁɚɫɧɨ
ɩɨɤɚɡɭʁɟɞɚɫɟȽɥɚɫɢɧɚɰɧɟɦɨɠɟɩɨɫɦɚɬɪɚɬɢɤɚɨʁɟɞɚɧʁɟɞɢɧɫɬɜɟɧɨɪ
ɝɚɧɢɡɚɦɤɨʁɢɮɭɧɤɰɢɨɧɢɲɟɪɚɜɧɨɦɟɪɧɨɢɩɪɚɜɢɥɧɨɤɚɤɨɫɟɧɚɩɪɜɢ
ɩɨɝɥɟɞɱɢɧɢɤɚɞɚɫɟɩɨɫɦɚɬɪɚʁɭʃɟɝɨɜɟɯɪɨɧɨɥɨɲɤɟɮɚɡɟɢɬɢɩɨɥɨɲɤɟ
ɬɚɛɟɥɟɋɥɢɤɚʁɟɭɫɭɲɬɢɧɢɞɪɭɝɚɱɢʁɚ
 ɍɪɚɧɨɦɛɪɨɧɡɚɧɨɦɞɨɛɭɩɨɫɬɨʁɢɫɩɨɪɚɞɢɱɧɚɚɤɬɢɜɧɨɫɬɤɨʁɚʁɟ
ʁɟɞɜɚɜɢɞʂɢɜɚȻɪɨɧɡɚɧɢɛɨɞɟɠɢɢɡɄɨɜɚɱɟɜɨɝɞɨɥɚ9,ɢ9,,ɫɭɧɚʁɢ
ɡɪɚɡɢɬɢʁɢɧɚɥɚɡɢɨɜɨɝɞɨɛɚɇɟɲɬɨʁɟɜɟʄɚɠɢɜɨɫɬɧɚɨɜɨɦɩɨɞɪɭɱʁɭɭ
ɫɪɟɞʃɟɛɪɨɧɡɚɧɨɞɨɛɚɢɬɨɧɚɩɪɨɫɬɨɪɭɫɟɜɟɪɧɨɨɞɊɨɝɚɬɢɰɟɨɞɚɤɥɟ
ɩɨɬɢɱɭɞɜɚɧɚɥɚɡɚɤɨʁɚɦɨɝɭɞɚɫɟɩɨɜɟɠɭɫɚɫɪɟɞʃɢɦɛɪɨɧɡɚɧɢɦɞɨɛɨɦ
ɫɪɟɞʃɟȿɜɪɨɩɟɢɝɥɚɫɚɩɪɨɛɢʁɟɧɨɦɝɥɚɜɨɦɢɡɉʂɟɲɢɜɢɰɟɢɤɪɭɠɧɢ
ɩɪɢɜɟɫɚɤɫɚɬɪɧɨɦɢɡɏɚɧɈɫɨɜɚȾɢʁɚɞɟɦɟɨɞɛɪɨɧɡɚɧɨɝɥɢɦɚɫɚɭɜɢ
ʁɟɧɢɦɤɪɚʁɟɜɢɦɚɢɡɉɥɚʃɚɐɪɜɟɧɟɥɨɤɜɟɅɭɛɭɪɢʄɩɨʂɚɢɉɨɞɥɚɡɚ
ɬɚɤɨɻɟɩɪɢɩɚɞɚʁɭɨɜɨɦɜɪɟɦɟɧɭɢɨɡɧɚɱɚɜɚʁɭɥɨɤɚɥɧɢɩɪɨɢɡɜɨɞȽɥɚɫɢ
ɧɚɱɤɟɜɢɫɨɪɚɜɧɢɩɨɞɭɬɢɰɚʁɟɦɢɡɫɪɟɞʃɟȿɜɪɨɩɟȼɟɥɢɤɢɛɪɨʁɝɪɨɛɨɜɚ
ɛɟɡɩɪɢɥɨɝɚɧɚɱɢɬɚɜɨʁɬɟɪɢɬɨɪɢʁɢɦɨɠɞɚɩɨɬɢɱɟɢɡɨɜɨɝɞɨɛɚɬɚɤɨɞɚ
ʄɟɤɨɧɚɱɚɧɨɞɝɨɜɨɪɨɧɚɫɟʂɟɧɨɫɬɢȽɥɚɫɢɧɰɚɭɪɚɧɨɢɫɪɟɞʃɟɛɪɨɧɡɚɧɨ
ɞɨɛɚɞɚɬɢɬɟɤɫɢɫɬɟɦɚɬɫɤɨɩɭɛɥɢɤɨɜɚʃɟɰɟɥɨɤɭɩɧɨɝɦɚɬɟɪɢʁɚɥɚɍɤɪɚʁ
ɨɜɨɝɩɟɪɢɨɞɚɢɩɨɱɟɬɚɤɤɚɫɧɨɝɛɪɨɧɡɚɧɨɝɞɨɛɚɞɚɬɭʁɭɫɟɜɟɥɢɤɟɭɤɪɚɫɧɟ
ɢɝɥɟɢɡɆɚɪɚɜɢʄɚɆɥɚɻɚɢȻɨɪɨɜɫɤɨɝɢɦɚɫɢɜɧɢɩʂɨɫɧɚɬɢɬɨɪɤɜɟɫɢ
ɫɚɨɜɢɯɢɫɬɢɯɥɨɤɚɥɢɬɟɬɚɡɚɬɢɦɢɡɀɢɜɚʂɟɜɢʄɚɢɋɨɤɨɥɰɚɇɚɫɬɚɥɢ
ɜɟɪɨɜɚɬɧɨɩɨɞɭɬɢɰɚʁɟɦɢɡɉɨɞɪɢʃɚɝɞɟɫɭɧɚɻɟɧɢɫɥɢɱɧɢɨɛɥɢɰɢɨɜɢ
ɬɨɪɤɜɟɫɢɫɭɦɨɠɞɚɢɡɪɚɻɢɜɚɧɢɥɨɤɚɥɧɨɢɬɨɧɚɲɢɪɟɦɩɪɨɫɬɨɪɭȽɥɚɫɢɧ
ɰɚɍɪɚɡɜɢʁɟɧɨʁɮɚɡɢɤɚɫɧɨɝɛɪɨɧɡɚɧɨɝɞɨɛɚʁɚɱɚʁɭɜɟɡɟɫɚɰɟɧɬɪɚɥɧɨɦ
ȿɜɪɨɩɨɦɢɞɚʂɟɧɚʁɜɟɪɨɜɚɬɧɢʁɟɩɪɟɤɨɉɨɞɪɢʃɚɤɚɤɨɫɟɜɢɞɢɢɡɞɜɟ
ɜɢɨɥɢɧɫɤɟɮɢɛɭɥɟɢɡɌɚɥɢɧɚɢȻɚɧɞɢɧɨɝɛɪɞɚɢɜɢɲɟɭɤɪɚɫɧɢɯɢɝɚɥɚɢɡ
ȻɪɚɧɤɨɜɢʄɚɉʂɟɲɢɜɢɰɟɊɭɫɚɧɨɜɢʄɚɢȽɨɫɢʃɟɩɥɚɧɢɧɟɅɨɤɚɥɧɢɢɡɪɚɡ
ʁɟɦɚɥɨɜɢɞʂɢɜɪɟɱʁɟɦɚɯɨɦɨɲɢɪɨɤɢɦɭɤɪɚɲɟɧɢɦɢɧɟɭɤɪɚɲɟɧɢɦ
ɨɬɜɨɪɟɧɢɦɧɚɪɭɤɜɢɰɚɦɚɨɞɛɪɨɧɡɚɧɨɝɥɢɦɚɢɜɢɬɢɱɚɪɤɚɦɚɨɞɞɜɨɫɬɪɭɤɟ
ɠɢɰɟɱɢʁɚʁɟɫɪɟɞɢɧɚɬɨɪɞɢɪɚɧɚɄɨɧɰɟɧɬɪɚɰɢʁɚɨɜɨɝɩɨɫɥɟɞʃɟɝɬɢɩɚ
ɨɤɨɊɨɝɚɬɢɰɟɭɉʂɟɲɢɜɢɰɢɈɤɪɭɝɥɨɦɋʁɟɜɟɪɫɤɨɦɈɫɨɜɭɢɄɨɫɨɜɭɝɨ
ɜɨɪɢɞɚʁɟɪɟɱɨɥɨɤɚɥɧɨɦɩɪɨɢɡɜɨɞɭɤɨʁɢɫɟɧɟʁɚɜʂɚɭɡɚɩɚɞɧɨɦɞɟɥɭ
Ƚɥɚɫɢɧɰɚɜɟʄɢɦɚɩɚɪɚɥɟɥɟɧɚɢɫɬɨɤɭɭɒɬɪɩɰɢɦɚɤɨɞɉɪɢɛɨʁɚɝɞɟɫɭ
ɨɜɟɜɢɬɢɱɚɪɤɟɧɚɻɟɧɟɭɝɪɨɛɭɫɚɜɢɨɥɢɧɫɤɨɦɮɢɛɭɥɨɦɤɚɨɢɭɋɪɛɢ
ȻɟɥɟɲɤɟɨȽɥɚɫɢɧɰɭ 
ʁɢɉɨɫɥɟɞʃɚɮɚɡɚɤɚɫɧɨɝɛɪɨɧɡɚɧɨɝɞɨɛɚɤɚɪɚɤɬɟɪɢɲɟɫɟɬɨɪɞɢɪɚɧɢɦ
ɬɨɪɤɜɟɫɢɦɚɭɤɪɚɲɟɧɢɦɮɚɥɟɪɚɦɚɢɥɭɱɧɢɦʁɟɞɧɨɩɟɬʂɚɫɬɢɦɮɢɛɭɥɚɦɚ
ɫɚɬɪɨɭɝɚɨɧɨɦɧɨɝɨɦȵɢɯɨɜɚɤɨɧɰɟɧɬɪɚɰɢʁɚɨɤɨɋɨɤɨɥɰɚɢʁɭɠɧɢʁɟɭ
ɌɚɥɢɧɚɦɚɢɋɨɤɨɥɰɭɭȻɪɟɡʁɭɅɨɡɧɢɤɭȻɚɧɞɢɧɨɦɛɪɞɭɢȼɪɥɚɡɢʁɚɦɚ
ɮɢɛɭɥɟɉɥɚʃɭȻɪɟɡʁɭɢɌɚɥɢɧɚɦɚɮɚɥɟɪɟɢɌɚɥɢɧɚɦɚɋɨɤɨɥɰɭɢ
Ȼɪɟɡʁɭɬɨɪɤɜɟɫɢɢɨɞɫɭɫɬɜɨɭɯɭɦɤɚɦɚɧɚɢɫɬɨɤɭɭɤɚɡɭʁɟɧɚɮɨɪɦɢɪɚ
ʃɟɦɚʃɢɯɝɪɭɩɚɤɨʁɟɫɭɛɢɥɟɤɭɥɬɭɪɧɨɭɫɦɟɪɟɧɟɤɚʁɭɝɨɡɚɩɚɞɧɨʁȻɨɫɧɢ
ɢɏɟɪɰɟɝɨɜɢɧɢɁɚɧɢɦʂɢɜɨʁɟɩɨɬɩɭɧɨɨɞɫɭɫɬɜɨɧɚɨɱɚɪɚɫɬɢɯɮɢɛɭɥɚ
ɫɚɨɫɦɢɰɨɦɭ ɫɪɟɞɢɧɢɧɚȽɥɚɫɢɧɰɭɢ ɫɭɫɟɞɧɢɦɩɨɞɪɭɱʁɢɦɚ ɨɛɥɢɤɚ
ɩɨɩɭɥɚɪɧɨɝɭɰɟɥɨʁʁɭɠɧɨʁȿɜɪɨɩɢɧɚɤɪɚʁɭɤɚɫɧɨɝɛɪɨɧɡɚɧɨɝɢɭɪɚɧɨ
ɝɜɨɡɞɟɧɨɞɨɛɚ
 Ƚɪɨɛɨɜɢɫɩɨɱɟɬɤɚɝɜɨɡɞɟɧɨɝɞɨɛɚɨɞɧɨɫɧɨɞɨɛɚɩɨɱɟɬɤɚɢɧ
ɬɟɧɡɢɜɧɟɭɩɨɬɪɟɛɟɝɜɨɠɻɚɤɨɧɫɬɚɬɨɜɚɧɢɫɭɧɚɤɪɚʁʃɟɦɫɟɜɟɪɨɢɫɬɨɤɭ
ɭɉɨɞɢɥɢʁɚɤɭɧɚʁɭɝɭɭɂɥɢʁɚɤɭɧɚɫɟɜɟɪɨɡɚɩɚɞɭɭɌɚɥɢɧɚɦɚɅɚɡɚɦɚ
ɢɄɭɫɚɱɚɦɚɚɥɢɦɟɫɬɢɦɢɱɧɨɢɧɚɞɪɭɝɢɦɥɨɤɚɥɢɬɟɬɢɦɚɧɚɰɟɥɨɦɝɥɚ
ɫɢɧɚɱɤɨɦɩɪɨɫɬɨɪɭɌɨʁɟɜɪɟɦɟɮɨɪɦɢɪɚʃɚɝɥɚɫɢɧɚɱɤɟɝɪɭɩɟɭɩɪɚɜɨɦ
ɫɦɢɫɥɭɬɟɪɟɱɢɤɨʁɚʄɟɫɜɨʁɧɚʁɜɟʄɢɭɫɩɨɧɢɦɨʄɞɨɠɢɜɟɬɢɭɩɟɪɢɨɞɭ
ɨɞɞɪɭɝɟɩɨɥɨɜɢɧɟ9,,ɞɨɞɪɭɝɟɩɨɥɨɜɢɧɟ9,ɜɟɤɚɍɬɨɜɪɟɦɟɫɟɞɚɬɭʁɟ
ɧɚʁɜɟʄɢɛɪɨʁɥɨɤɚɥɢɬɟɬɚɢɧɚʁɜɟʄɢɛɪɨʁɝɪɨɛɨɜɚɫɚɛɪɨʁɧɢɦɩɪɢɥɨɡɢɦɚ
ɧɟɫɚɦɨɝɥɚɜɚɪɫɤɢɯɢɛɨɝɚɬɢɯɧɟɝɨɢɨɧɢɯɫɢɪɨɦɚɲɧɢʁɢɯɧɚɢɫɬɨɤɭɭ
ɈɫɨɜɭȻɪɚɧɤɨɜɢʄɢɦɚɋʁɟɜɟɪɫɤɨɦȽɨɞɨɦɢʂɭɢɬɞɧɚʁɭɝɭɭɂɥɢʁɚɤɭ
ȼɪɥɚɡɢʁɚɦɚȻɪɟɡʁɭɊɭɫɚɧɨɜɢʄɢɦɚȽɨɫɢʃɢɢɬɞɧɚɫɚɦɨɦȽɥɚɫɢɧɰɭɭ
ɑɢɬɥɭɰɢɦɚȻʁɟɥɨɫɚɜɢʄɢɦɚɆɥɚɻɭɏɪɚɫɬɨɜɚɱɢɄɨɜɚɱɟɜɨɦɞɨɥɭȾɭɛɨ
ɤɨɦɞɨɥɭȻɚɧɞɢɧɨɦɛɪɞɭɉɨɬɩɟʄɢɧɚɦɚȺɪɚɪɟɜɨʁɝɪɨɦɢɥɢɄɭɫɚɱɚɦɚ
ɌɚɥɢɧɚɦɚɋɨɤɨɥɚɱɤɨɦɩɨʂɭɢɧɚɫɟɜɟɪɭɭɄɪɢɠɟɜɰɭɢɆɢɥɟɬɢɧɚɦɚ
ɌɨʁɟɜɪɟɦɟɤɚɞɚɧɚȽɥɚɫɢɧɰɭɫɜɟɤʂɭɱɚɢɜɪɢɞɨɛɚɧɚʁɜɟʄɟɝɩɪɨɰɜɚɬɚ
ɨɜɟɜɢɫɨɪɚɜɧɢɢɢɫɬɨɜɪɟɦɟɧɨɜɪɟɦɟɝɥɚɜɧɨɝɲɢɪɟʃɚɝɥɚɫɢɧɚɱɤɢɯɟɥɟ
ɦɟɧɚɬɚɭɫɭɫɟɞɧɟɢɭɞɚʂɟɧɟɨɛɥɚɫɬɢɤɚɤɨɢɡɦɟɻɭɨɫɬɚɥɨɝɩɨɤɚɡɭʁɟɪɚɫ
ɩɪɨɫɬɪɚʃɟɧɨɫɬɤɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɱɧɢɯɝɥɚɫɢɧɚɱɤɢɯʁɟɞɧɨɩɟɬʂɚɫɬɢɯɮɢɛɭɥɚ
ɧɚɰɟɧɬɪɚɥɧɨɦȻɚɥɤɚɧɭ
ɍɫɥɟɞɟʄɟɦɩɟɪɢɨɞɭɤɨʁɢɫɟɞɚɬɭʁɟɨɞɤɪɚʁɚ9,ɞɨɤɪɚʁɚ9ɜɟɤɚ
ɤɨɧɬɢɧɭɢɬɟɬɫɟɡɚɩɚɠɚɫɚɦɨɧɚʁɟɞɧɨɦɛɪɨʁɭɥɨɤɚɥɢɬɟɬɚɇɚɢɫɬɨɤɭȽɥɚ
ɫɢɧɰɚɝɪɨɛɨɜɢɢɡɨɜɨɝɩɟɪɢɨɞɚɫɭɜɟɨɦɚɪɟɬɤɢɈɫɨɜɨɧɚʁɭɝɭɫɟɫɚɦɨ
ɩɨʁɟɞɢɧɢɝɪɨɛɨɜɢɭɂɥɢʁɚɤɭɊɭɫɚɧɨɜɢʄɢɦɚɢȽɨɫɢʃɢɦɨɝɭɫɬɚɜɢɬɢɭɨɜɭ
ɋɤɨɪɚɲʃɚɢɫɬɪɚɠɢɜɚʃɚɯɭɦɤɢɭɆɨʁɫɢʃɭɤɨɞɑɚɱɤɚɨɬɤɪɢɥɚɫɭɝɪɨɛɨɜɟɫɚ
ɜɢɲɟɨɜɚɤɜɢɯɧɚɪɭɤɜɢɰɚɞɨɤɫɟɞɜɟɜɢɬɢɱɚɪɤɟɢɡȻɟɨɝɪɚɞɚɫɚȻɚʃɢɰɟɧɚɥɚɡɟ
ɭɉɪɢɪɨɞʃɚɱɤɨɦɦɭɡɟʁɭɭȻɟɱɭɁɚɧɚɥɚɡɟɢɡɉɨɦɨɪɚɜʂɚɭȾɨʃɟɦɒɬɢɩʂɭɢ
ɒɢʂɟɜɢɰɢɋɬɨʁɢʄɌ±
ȼɚɫɢʄ±
Ɋɚɫɬɤɨȼɚɫɢʄ
ɮɚɡɭɞɨɤɫɟɩɭɧɤɨɧɬɢɧɭɢɬɟɬɤɭɥɬɭɪɧɨɝɪɚɡɜɨʁɚɦɨɠɟɩɪɚɬɢɬɢɧɚʁɜɢɲɟ
ɧɚɫɚɦɨɦȽɥɚɫɢɧɰɭɨɤɨȺɪɚɪɟɜɟɝɪɨɦɢɥɟɢɑɢɬɥɭɤɚɭɉɨɬɩɟʄɢɧɚɦɚ
ɏɪɚɫɬɨɜɚɱɢɑɚɜɚɪɢɧɚɦɚɡɚɬɢɦȼɪɚɠɢʄɢɦɚɌɚɥɢɧɚɦɚɢɬɞɢɧɚɫɟɜɟ
ɪɭɭɜɢɲɟɝɪɨɛɨɜɚɭɁɚɝɪɚɻɭɆɟɻɭʃɢɦɚɫɟɫɚɦɨɧɟɤɢɦɨɝɭɫɦɚɬɪɚɬɢ
ɝɥɚɜɚɪɫɤɢɦɄɨɧɚɱɧɨɭ,9ɜɟɤɭɢɤɚɫɧɢʁɟɞɨɥɚɡɢɫɭɞɟʄɢɩɨɧɚɥɚɡɢɦɚ
ɞɨɨɝɪɚɧɢɱɟɧɨɝɨɠɢɜʂɚɜɚʃɚɚɤɬɢɜɧɨɫɬɢɧɚɧɟɤɢɦɥɨɤɚɥɢɬɟɬɢɦɚɧɚ
ɢɫɬɨɤɭɭɉɨɞɢɥɢʁɚɤɭɢȽɨɞɨɦɢʂɭɢɩɨɫɟɛɧɨɧɚʁɭɝɭɭɊɭɫɚɧɨɜɢʄɢɦɚ
ɊɭɞɢɧɚɦɚɢȽɨɫɢʃɢɝɞɟɫɟɧɚɥɚɡɢɥɨɝɥɚɜɧɨɤɭɥɬɭɪɧɨɠɚɪɢɲɬɟɧɚȽɥɚ
ɫɢɧɰɭɭɬɨɜɪɟɦɟ
ɋɜɟɬɨɡɚʁɟɞɧɨɝɨɜɨɪɢɞɚ9,,,ɢɧɚɪɨɱɢɬɨ9,,ɜɟɤɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚʁɭ
ɥɚɝɚɧɭɤɨɧɰɟɧɬɪɚɰɢʁɭʂɭɞɢɢɫɪɟɞɫɬɚɜɚɧɚɝɥɚɫɢɧɚɱɤɨʁɜɢɫɨɪɚɜɧɢɜɟ
ɪɨɜɚɬɧɨɩɨɫɬɟɩɟɧɢɦɩɪɢɥɢɜɨɦɫɬɚɧɨɜɧɢɲɬɜɚɢɡɫɭɫɟɞɧɢɯɨɛɥɚɫɬɢɍ
ɬɨɦɫɦɢɫɥɭɝɨɜɨɪɢɞɟɥɢɦɢɱɧɨɢɱɢʃɟɧɢɰɚɞɚɭɬɨɜɪɟɦɟɩɨɞɭɬɢɰɚʁɟɦ
ɛɪɨʁɧɢɯɦɢɝɪɚɰɢʁɚɢɤɪɟɬɚʃɚɨɛɥɚɫɬɢɢɫɬɨɱɧɨɨɞȽɥɚɫɢɧɰɚɩɨɫɬɚʁɭɧɟ
ɫɬɚɛɢɥɧɨɩɨɞɪɭɱʁɟɡɚɦɢɪɧɢʁɭɟɝɡɢɫɬɟɧɰɢʁɭɄɪɚʁ9,,ɢɧɚʁɜɟʄɢɞɟɨ9,
ɜɟɤɚɨɡɧɚɱɚɜɚɜɪɯɭɧɚɰɦɨʄɢɨɜɟɝɪɭɩɟɢɡɪɚɠɟɧɭɛɪɨʁɧɨɫɬɢɝɪɨɛɨɜɚ
ɛɨɝɚɬɫɬɜɭɢɪɚɡɧɨɜɪɫɧɨɫɬɢɨɛɥɢɤɚɄɪɚʁɟɦ9,ɜɟɤɚɩɪɟɤɢɞɚɫɟɢɧɬɟɧɡɢɜ
ɧɢɤɭɥɬɭɪɧɢɪɚɡɜɨʁɧɚɰɟɥɨɦɩɪɨɫɬɨɪɭȽɥɚɫɢɧɰɚɢɞɨɥɚɡɢɞɨɩɨɧɨɜɧɨɝ
ɤɪɟɬɚʃɚɢɪɚɫɟʂɚɜɚʃɚɫɬɚɧɨɜɧɢɲɬɜɚɧɚɪɚɡɥɢɱɢɬɟɫɬɪɚɧɟɞɟɥɨɦɡɛɨɝ
ɩɪɟɧɚɫɟʂɟɧɨɫɬɢɞɟɥɨɦɡɛɨɝɡɚɧɢɦʂɢɜɢʁɢɯɢɢɡɝɥɟɞɧɢʁɢɯɡɛɢɜɚʃɚɭ
ɫɭɫɟɞɫɬɜɭɛɨɝɚɬɫɬɜɚʁɭɝɚɢɩɥɨɞɧɨɫɬɢɫɟɜɟɪɚɤɨʁɚɫɭɦɚɦɢɥɚɫɦɟɥɟɢ
ɚɦɛɢɰɢɨɡɧɟɝɥɚɫɢɧɚɱɤɟɩɨɝɥɚɜɢɰɟɠɟʂɧɟɫɥɚɜɟɛɨɪɛɟɢɩɥɟɧɚɇɟɤɢ
ɨɫɬɚʁɭɚɥɢɜɟʄɢɧɚɨɞɥɚɡɢɈɬɚɞɚɩɚɧɚɞɚʂɟɭɬɨɤɭ9ɢ,9ɜɟɤɚɤɨɧɬɢ
ɧɭɢɬɟɬɤɭɥɬɭɪɧɨɝɪɚɡɜɨʁɚɫɟɦɨɠɟɩɪɚɬɢɬɢɫɚɦɨɭɩɨʁɟɞɢɧɢɦɞɟɥɨɜɢɦɚ
Ƚɥɚɫɢɧɰɚ
ɌɨɛɢɛɢɥɚɭɧɟɤɨɥɢɤɨɪɟɱɢɫɥɢɤɚɤɭɥɬɭɪɧɢɯɡɛɢɜɚʃɚɧɚȽɥɚɫɢɧɰɭ
ɭɛɪɨɧɡɚɧɨɢɝɜɨɡɞɟɧɨɞɨɛɚɧɚɨɫɧɨɜɭɞɨɫɚɞɚɩɭɛɥɢɤɨɜɚɧɨɝɦɚɬɟɪɢʁɚ
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*ODVLQDF WKHSODLQHDVWRI6DUDMHYRZLWKWKRXVDQGVRIEXULDOPRXQGV
DQGKXQGUHGVRIKLOOIRUWVUHSUHVHQWVRQHRIFXOWSUHKLVWRULFVLWHVLQWKH%DONDQV
ZKLFKHYHQDIWHU\HDUVRILQWHQVLYHZRUNDQGUHVHDUFKKDVIDLOHGWRSURYLGH
DGHTXDWHVROXWLRQVWRDOOWKHSUREOHPVSUHVHQW7KH¿UVW H[FDYDWLRQV DW *ODVL
QDFZHUHFDUULHGRXWLQXQGHUWKHVXSHUYLVLRQRIOLHXWHQDQWHQJLQHHU-
/H[VDDQGWKHVXEVHTXHQWRQHVLQXQGHUWKHPDQDJHPHQWRIFDSWDLQV)
*ORVVDXHUDQG-%UXGO2QHVWDEOLVKLQJWKH1DWLRQDO0XVHXPLQ6DUDMHYRWKH
V\VWHPDWLFUHVHDUFKLQ*ODVLQDFVWDUWHGFRQGXFWHGE\&7UXKHOND
'6WUDWLPLURYLFDQG))LDOD%HWZHHQ:RUOG:DU,DQG:RUOG:DU,,WKHUH
ZDVVRPHPLQRUZRUNFDUULHGRXWXQGHU00DQGLüZKLOHDIWHU:RUOG
:DU,,*ODVLQDFZDVVWXGLHGE\%ýRYLüDQG%*RYHGDULFDIURP
XQWLOLQWHUPLWWHQWO\,QDGGLWLRQWRUHSRUWVIURPWKHVHH[FDYDWLRQVVHYHUDO
ERRNVDQGVWXGLHVRQWKLVVXEMHFWZHUHSXEOLVKHGE\0+RHUQHV$%HQDF%
ýRYLü0*DUDVDQLQ1/XFHQWLQLHWF7KHPDLQWRSLFRIWKHVHFRQVLGHUDWLRQV
ZDVWKHFKURQRORJ\RI*ODVLQDFPDWHULDO$W¿UVW LW ZDV SUHGRPLQDQWO\ WKRXJKW
WREH+DOOVWDWW HYHQWXDOO\RZLQJSULPDULO\ WR WKHZRUNRI$%HQDFDQG%
ýRYLüLWZDVHVWDEOLVKHGWKDWWKHFXOWXUDOGHYHORSPHQWRQWKH*ODVLQDF3ODLQ
ZDVFRQWLQXRXVIURPWKHEHJLQQLQJRIWKH%URQ]H$JHXQWLO/DWH,URQ$JH%HQDF
DQG&RYLFJDYHDOVRWKHEDVLFFKURQRORJLFDOGLYLVLRQRIWKHDUFKHRORJLFDOPDWH
ULDOLQWR¿YH SKDVHV *ODVLQDF , ± 9 ZKLFK LV ZLWK VRPH DGGLWLRQDO FKDQJHV LQ
FHUWDLQW\SHVVWLOODSSOLHGWRGD\
,QVSLWHRIWKHZHDOWKRIVWXGLHVDQGSDSHUVRQ*ODVLQDFDQGLWVPDWHULDO
DJUHDWGHDOLVDV\HWXQVWXGLHGDQGXQNQRZQ0RUHDFFXUDWHO\WKHUHVHDUFKHG
PDWHULDOKDVQRWEHHQSXEOLVKHGLQLWVHQWLUHW\LQWKHVXPPDU\VWDWLQJRIWKH
GLVFRYHUHGPDWHULDOWKHUHDUHVWLOODORWRIXQNQRZQDQGXQLGHQWL¿HG SLHFHV WKDW
FDQSURYLGHYDOXDEOHLQIRUPDWLRQGHWDLOHGDQDO\VHVRIFHUWDLQIRUPVDQGSHULRGV
DUHVWLOOODFNLQJ
7KRVHDUH WKHUHDVRQVIRU WKHREMHFWLYHRI WKLVSDSHU WREHDQDWWHPSW
IRUWKH*ODVLQDFPDWHULDOWREHUHJLRQDOO\DQDO\]HGDQGWRHVWDEOLVKZKDWGLI
IHUHQFHVLIDQ\DUHSUHVHQWLQWKHFXOWXUDOGHYHORSPHQWRIFHUWDLQSDUWVRIWKH
*ODVLQDF3ODLQRUWKHDUHDWKDWWKLVQDPHLVDSSOLHGWRLQDUFKHRORJLFDOOLWHUDWXUH
7KHQDPH*ODVLQDF3ODLQUHIHUVWRWKHDUHDHDVWRI6DUDMHYRDURXQG6RNRODF
EXWWKLVJHRJUDSKLFQDPHZDVDSSOLHGWRWKHDUHDVQRUWKHDVWDQGVRXWKRIWKH
3ODLQZKHUHSUHKLVWRULFEXULDOPRXQGVZHUHH[FDYDWHGQRWRQO\LQWKHFORVH
YLFLQLW\EXWHYHQWKHEXULDOPRXQGVLQWKHYLOODJHRI6WUSFLQHDU3ULERMVRPH
NPDZD\IURP*ODVLQDF
6XFKDUHYLHZRI*ODVLQDFVLWHVHYHQWKRXJKLWPD\EHVXPPDU\VKRZHG
WKDW*ODVLQDFFDQQRWEHREVHUYHGDVRQHVLQJOHRUJDQLVPIXQFWLRQLQJUHJXODUO\
DQGVWHDGLO\DVLWPD\DSSHDURQWKHVXUIDFHZKHQREVHUYLQJLWVFKURQRORJLFDO
SKDVHVDQGW\SRORJLFDOWDEOHV7KHSLFWXUHLVDFWXDOO\HVVHQWLDOO\GLIIHUHQW
ȻɟɥɟɲɤɟɨȽɥɚɫɢɧɰɭ 
,QWKHHDUO\%URQ]H$JHWKHUHLVVSRUDGLFDFWLYLW\WKDWLVKDUGO\QRWLFHDEOH
7KHEURQ]HGDJJHUVIURP.RYDFHY'RDUHWKHPRVWUHSUHVHQWDWLYH¿QGLQJV IURP
WKLVWLPH7KHDFWLYLWLHVDUHVRPHZKDWOLYHOLHULQWKLVDUHDLQPLGGOH%URQ]H$JH
DQGWKDWLQWKHDUHDQRUWKRI5RJDWLFDZKHUHWKHUHDUHWKHRQO\WZR¿QGLQJV WKDW
FDQEHOLQNHGWRPLGGOH%URQ]HDJHRI&HQWUDO(XURSHDSLQZLWKDKROORZKHDG
IURP3OMHVLYLFDDQGDURXQGSHQGDQWZLWKWKRUQIURP+DQ2VRYR7KHGLDGHPV
RIEURQ]HVKHHWZLWKWZLVWHGHQGVIURP3ODQM&UYHQD/RNYD/XEXULF3ROMHDQG
3RGOD]HSUREDEO\EHORQJWRWKLVWLPHDQGUHSUHVHQWDORFDOSURGXFWRIWKH*ODVL
QDF3ODLQXQGUH(XURSHDQLQÀXHQFH $ ODUJH QXPEHU RI EXULDO SODFHV ZLWKRXW
JUDYHJRRGVLQWKLVZKROHWHUULWRU\PD\KDYHRULJLQDWHGIURPWKLVWLPHVRWKLV
DVVXPSWLRQDVZHOOPXVWEHDFFHSWHGZLWKUHVHUYDWLRQV/DUJHGHFRUDWLYHSLQV
DQGPDVVLYHÀDW WRUTXHV IURP 0DUDYLF 0ODGM %RURYVNR äLYDOMHYLüL 6RNRODF
FUHDWHGSUREDEO\XQGHUWKHLQÀXHQFH IURP 3RGULQMH ZKHUH VLPLODU VKDSHV ZHUH
IRXQG,QWKHGHYHORSHGSKDVHRIWKH/DWH%URQ]H$JHWKHOLQNVZLWKFHQWUDO
(XURSHZHUHVWUHQJWKHQHGDQGWKDWPRVWSUREDEO\WKURXJK3RGULQMHRQFHDJDLQ
DVFDQEHVHHQ IURP WKH WZRYLROLQVKDSHG¿EXODH IURP 7DOLQH DQG %DQGLQR
%UGRDQGVHYHUDOGHFRUDWLYHSLQVIURP%UDQNRYLüL3OMHãLYLFD5XVDQRYLüLDQG
*RVLQMDSODQLQD7KH ORFDOH[SUHVVLRQ LVEDUHO\HYLGHQWPRVWRIWHQ WKH\DUH
ZLGHGHFRUDWHGDQGXQGHFRUDWHGRSHQEUDFHOHWVRIEURQ]HVKHHWVDQGULEERQ
OLNHEUDFHOHWVRIWZRIROGZLUHZLWKWKHWZLVWHGPLGGOH7KHFRQFHQWUDWLRQRIWKH
ODWWHUW\SHDURXQG5RJDWLFD3OMHãLYLFD2NUXJOR6MHYHUVNR2VRYRDQG.RVRYR
LQGLFDWHVWKDWWKH\DUHORFDOSURGXFWVDQGWKH\DUHQRWIRXQGLQWKHZHVWHUQSDUW
RI*ODVLQDFEXWKDVSDUDOOHOVLQWKHHDVWLQâWUSFLDQGLQ6HUELD7KHODVWSKDVH
RIWKH/DWH%URQ]H$JHLVFKDUDFWHUL]HGE\WZLVWHGWRUTXHVGHFRUDWHGSKDOHUDV
DQGFURVVERZVLQJOH¿EXODH ZLWK WULDQJOH IRRW 7KHLU FRQFHQWUDWLRQ LQ WKH YLFLQ
LW\RI6RNRODFDQGPRUHWRWKHVRXWKLQ7DOLQHDQG6RNRODF%UH]MH/R]QLN
%DQGLQR%UGRDQG9UOD]LMH¿EXODH 3ODQMH %UH]MH DQG 7DOLQH SKDOHUDV DQG
7DOLQH6RNRODFDQG%UH]MHWRUTXHVDQGWKHLUDEVHQFHLQWKHEXULDOPRXQGVLQ
WKHHDVWSRLQWVWRWKHIRUPLQJRIVPDOOHUJURXSVFXOWXUDOO\LQFOLQLQJWRVRXWK
ZHVW%RVQLDDQG+HU]HJRYLQD7KHOLQNWRFHQWUDO(XURSHZDVVHYHUHGDWWKH
WLPHZKLFKFDQEHVHHQIURPDPRQJRWKHUWKLQJVWKHDEVHQFHRIGRXEOHERZ
¿EXODH ZLWK ¿JXUH HLJKW LQ WKH PLGGOH LQ *ODVLQDF DQG QHLJKERULQJ UHJLRQV
ZKLFKZDVWKHVKDSHSRSXODULQWKHZKROHRIVRXWKHUQ(XURSHDWWKHHQGRIWKH
%URQ]H$JHDQGLQ(DUO\,URQ$JH
7KHJUDYHVIURPWKHEHJLQQLQJRI,URQ$JHRUWKHWLPHRILQWHQVLYHFRP
PHQFHPHQWRIWKHXVHRILURQZHUHIRXQGLQWKHIDUQRUWKHDVWLQ3RGLOLMDNLQ
WKHVRXWKLQ,OLMDNLQWKHQRUWKZHVWLQ7DOLQH/D]HDQG.XVDFHEXWVSRUDGLFDOO\
LQRWKHUVLWHVLQWKHHQWLUH*ODVLQDFUHJLRQDVZHOO,WLVWKHWLPHRIIRUPLQJWKH
*ODVLQDFJURXSLQWKHWUXHVHQVHRIWKHZRUGZKLFKZRXOGFXOPLQDWHLQLWVKHLJKW
DQGSRZHULQWKHSHULRGIURPWKHVHFRQGKDOIRIWKFHQWXU\WRWKHVHFRQGKDOI
RIWKFHQWXU\$WWKDWWLPHWKHODUJHVWQXPEHURIVLWHVDQGWKHODUJHVWQXPEHU
RIJUDYHVZLWKQXPHURXVJUDYHJRRGVDUHGDWHGQRWRQO\RIFKLHIWDLQVDQGWKH
ULFKEXWDOVRRIWKHSRRUHULQWKHHDVWLQ2VRYR%UDQNRYLüL6MHYHUVNR*RGR
PLOMHHWFLQWKHVRXWKLQ,OLMDN9UOD]LMH%UH]MH5XVDQRYLüL*RVLQMDHWFLQ
*ODVLQDFLWVHOILQûLWOXFL%MHORVDYLüL0ODGM+UDVWRYDüD.RYDþHY'R'XERNL
Ɋɚɫɬɤɨȼɚɫɢʄ
'R%DQGLQR%UGR3RWSHüLQH$UDUHYD*URPLOD.XVDþH7DOLQH6RNRODþNR
3ROMHDQGLQWKHQRUWKLQ.ULåHYDFDQG0LOHWLQH,WZDVWKHWLPHRIÀRXULVKLQJ
RIWKLV3ODLQDQGDWWKHVDPHWLPHWKHSHULRGRIVSUHDGLQJ*ODVLQDFHOHPHQWV
LQWRQHLJKERULQJDQGUHPRWHDUHDV
,QWKHQH[WSHULRGGDWHGIURPWKHHQGRIWKFHQWXU\XQWLOWKHHQGRIWK
FHQWXU\FRQWLQXLW\FDQEHSHUFHLYHGRQO\LQDQXPEHURIVLWHV,QWKHHDVWRI
*ODVLQDFWKHJUDYHVIURPWKLVSHULRGDUHVFDUFH2VRYRLQWKHVRXWKRQO\VHYHUDO
JUDYHVLQ,OLMDN5XVDQRYLüLDQG*RVLQMDPD\EHGDWHGLQWRWKLVSKDVHZKLOHIXOO
FRQWLQXLW\RIFXOWXUDOGHYHORSPHQWFDQEHIROORZHGPRVWO\LQ*ODVLQDFLWVHOI
DURXQG$UDUHYD*URPLODDQGýLWOXNLQ3RWSHüLQH+UDVWRYDþD&DYDULQHWKHQ
9UD]LüL7DOLQHHWFDQGLQWKHQRUWKLQVHYHUDOJUDYHVLQ=DJUDGMH)LQDOO\LQ
WKFHQWXU\DQGODWHUMXGJLQJE\WKH¿QGLQJV WKHUH ZDV WKH OLPLWHG UHYLYDO RI
DFWLYLWLHVLQVRPHVLWHVLQWKHHDVWLQ3RGLOLMDNDQG*RGRPLOMHDQGHVSHFLDOO\
LQWKHVRXWKLQ5XVDQRYLüL5XGLQHDQG*RVLQMDWKHSULQFLSDOFXOWXUDOIRFXVLQ
*ODVLQDFRIWKDWWLPH
$OOWKHDERYHVWDWHVWKDWWKFHQWXU\DQGHVSHFLDOO\WKFHQWXU\VDZDVORZ
FRQFHQWUDWLRQRISHRSOHDQGPHDQVLQWKH*ODVLQDF3ODLQSUREDEO\WKURXJKD
SDUWLDOLQÀX[ RI SRSXODWLRQ IURP WKH QHLJKERULQJ DUHDV HVSHFLDOO\ IURP WKH HDVW
ZKHUHDWWKDWWLPHXQGHUWKHLQÀXHQFH RI QXPHURXV PLJUDWLRQV DQG UHORFDWLRQV
WKHFHQWUDO%DONDQVKDGEHFRPHWKHDUHDXQVXLWDEOHIRUSHDFHIXOH[LVWHQFH7KH
HQGRIWKFHQWXU\DQGPRVWRIWKFHQWXU\ZHUHWRVLJQLI\WKHFXOPLQDWLRQRISRZHU
RIWKLVJURXSH[SUHVVHGLQWKHQXPEHURIJUDYHVWKHZHDOWKDQGGLYHUVLW\RI
VKDSHV7KHHQGRIWKFHQWXU\VDZDGLVUXSWLRQLQLQWHQVLYHFXOWXUDOGHYHORSPHQW
LQWKHHQWLUHDUHDRI*ODVLQDFDQGRQFHDJDLQUHORFDWLRQVDQGGLVVHPLQDWLQJRI
WKHSRSXODFHWRYDULRXVSDUWVSHUKDSVGXHWRRYHUSRSXODWLRQSHUKDSVEHFDXVH
RIPRUHDSSHDOLQJHYHQWVLQWKHQHLJKERULQJSDUWVWKDWDWWUDFWHGWKHEUDYHDQG
DPELWLRXVFKLHIWDLQVRI*ODVLQDF)URPWKDWWLPHRQGXULQJWKDQGWKFHQWXULHV
WKHFRQWLQXLW\RIFXOWXUDOGHYHORSPHQWFDQEHIROORZHGRQO\LQVRPHSDUWVRI
*ODVLQDF
7KDWZRXOGLQVKRUWEHDUHSUHVHQWDWLRQRIFXOWXUDOHYHQWVLQ*ODVLQDF
LQWKH%URQ]HDQG,URQ$JHVEDVHGRQWKHPDWHULDOVDQGSDSHUVSXEOLVKHGVRIDU
7KHUHDUHFHUWDLQO\QXPHURXVJDSVLQLW7KHIXOOSLFWXUHRIWKHGHYHORSPHQWLQ
DOOWKHGHWDLOVZRXOGEHSRVVLEOHWRDWWDLQRQO\E\SXEOLVKLQJWKHHQWLUHPDWHULDOV
IURP*ODVLQDFDQGYLFLQLW\IURPDOOWKHEXULDOPRXQGVDQG¿QGLQJV LQ WKHP
E\FRPSDULQJDQGV\VWHPDWLFDOO\DQDO\]LQJFHUWDLQVLWHVEXULDOPRXQGVJUDYHV
DQGW\SHVRIPDWHULDOV
